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LA LIBERALIZACIÓN DE LA INVERSIÓN EXTRANJERA DIRECTA 
EN AMÉRICA LATINA: UN BREVE ENFOQUE COMPARATIVO DE BRASIL, 
CHILE, PERÚ Y EL GRUPO ANDINO 
RESUMEN 
Este artículo destaca la significación de la reciente 
tendencia mundial de liberalización de la inversión extranjera 
directa (IED), mostrando la importancia de América Latina 
dentro del proceso y analizando la reglamentación de la IED en 
tres países (Brasil, Chile y Perú) y un movimiento de integración 
(Grupo Andino) de la región, cuya evolución desde la década de 
los años setenta hasta 1996 es representativa de los grandes 
cambios en política económica operJidos en América Latina. 
Después de presentar algunos antecedentes teóricos 
sobre los niveles de reglamentación de la IED en la economía 
mundial, los principales aspectos de la reglamentación nacional de 
la IED y las tradicionales áreas de conflicto entre empresas 
multinacionales y gobienws anfitriones, el trabajo delinea, por un 
lado, el ascenso y caída del nacionalismo económico en América 
Latina entre 1970 y mediados de los años ochenta y, por otro lado, 
las premisas fundamentales del llamado "Consenso de 
Washington" (entre el gobierno estadounidense, el Fondo 
Monetario Internacional y el Banco Mundial), que es el que orienta 
en los años noventa la liberalización mundial de la IED. 
El artículo describe y analiza la evolución de los cuatro 
regímenes de inversión extranjera, comparándolos entre sí, así 
como con las Directivas sobre IED del Banco Mundial y las 
provisiones sobre IED del Tratado de Libre Comercio de 
Norteamérica (que representan la posición del "Consenso de 
Washington"), con el objeto de establecer el grado de convergencia 
de los regímenes latinoamericanos con las normas liberales 
propugnadas por los países exportadores de capital. 
l. La inversión extranjera directa (IED) y 
su liberalización en el mundo y en 
América Latina 
Un proceso de liberalización de las 
reglas que rigen el flujo de la inversión extran-
jera directa (IED) se ha venido desarrollando en 
el mundo a partir de mediados de los años 
Javier Alcalde C. 
ABSTRAer 
This artic/e addresses the significance of the recent 
global trend toward liberalization of foreign direct investment 
(FDI), showing the importance of Latín America in the process 
and analyzing the regulation of FDI in three countries (Brazil, 
Chile, and Peru) and one integration movement (the Andean 
Group) of the regían. The evolution of these four FDI regimes, 
from the 1970s to 1996, reflect the great changes in economic 
policy that have taken place in Latín America. 
After presenting sorne theoretical background 
concerning levels of FDI regulation in the world economy, the 
main aspects of the national regulation of FDI, and traditional 
conflict issues between multinational enterprises and host 
governments, the author proceeds to outline, on the one hand, 
the rise and fall of economic nationalism in Latín America 
(between 1970 and the mid-1980s), and, on the other, the 
central tenets of the so-cal/ed "Washington Consensus" 
(among the U.S. government, the International Monetary 
Fund, and the World Bank), which guide the liberalization of 
FDI in the 1990s. 
The artic/e describes and analyzes the evolution of the 
four FDI regimes comparing them among themselves as well as 
with the World Bank Guidelines on FDI and NAFTA investment 
provisions, in arder to establish their degree of convergence with 
the liberal rules supported by capital-exporting nations. 
ochenta. La tendencia restrictiva de los años 
setenta, que hizo a gobiernos y empresas anti-
cipar un sistema económico internacional en el 
que las relaciones entre gobiernos anfitriones y 
empresas multinacionales (EMNs) estarían 
regidas por códigos multilaterales (encami-
nados sobre todo a controlar el comporta-
miento de las EMNs), se detuvo de manera 
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abrupta a comienzos de los años ochenta, bajo 
el impacto de la recesión mundial, con el esta-
llido de verdaderas "guerras de incentivos" 
para atraer al capital extranjero entre las nacio-
nes industriales. Las negociaciones que venían 
llevándose a cabo en Naciones Unidas, para 
elaborar el código que se esperaba fuera el 
principal instrumento para regular la con-
ducta de las EMNs, desembocaron en un 
impasse político en 1984 y nuevos aires de 
apertura comenzaron a dominar el clima in-
ternacional para la IED. 
1.1 La reglamentación de la IED 
A diferencia de la inversión de cartera, 
la IED involucra el control extranjero de nego-
cios locales y en esta condición su reglamenta-
ción ha sido un tema muy sensible, complejo y 
controvertido, incluyendo numerosas áreas de 
conflicto potencial entre inversionistas y Esta-
dos anfitriones, particularmente en el caso de 
las naciones en desarrollo (como veremos en 
mayor detalle en la sección 3). 
Antes de 1945 existía un volumen li-
mitado de IED en el mundo, destinándose una 
parte sustancial de los flujos a la explotación de 
recursos naturales en colonias o en naciones 
económicamente menos desarrolladas, las 
cuales eran políticamente muy débiles. Dada 
esta situación internacional, en los arreglos 
económicos de la posguerra, que echaron los 
cimientos para los órdenes monetario, financie-
ro y comercial del mundo, no se anticipó el rol 
central de la IED y su reglamentación. En 
efecto, al Banco Internacional para la Recons-
trucción y el Fomento (BIRF) se le asignó sola-
mente el financiamiento de la reconstrucción y 
el desarrollo, mientras que el General Agreement 
on Trade and Tariffs (GATT) no recibió final-
mente ninguna de las pocas funciones relacio-
nadas con la inversión que habían sido origi-
nalmente asignadas a la abortada Organización 
Internacional de Comercio (OIC). En gran me-
dida, como consecuencia de esta omisión ini-
cial, el progreso que se ha podido alcanzar 
hasta la fecha en la reglamentación multilateral 
de la IED ha sido relativamente escaso, en 
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comparación con lo alcanzado en los campos 
monetario y comercial. 
La reglamentación multilateral de la 
IED comenzó en 1961, con la adopción de los 
códigos de liberalización de movimientos de 
capital y de operaciones invisibles de cuenta 
corriente por los países miembros de la Orga-
nización para la Cooperación y el Desarrollo 
Económico (OCDE). El siguiente paso se dio en 
1974, con el inicio de la elaboración del código 
de conducta de Naciones Unidas para las em-
presas transnacionales, el cual a la postre que-
dó inconcluso. Ha sido solamente con la cul-
minación de la Ronda Uruguay y la entrada en 
vigor del GATT, en 1994, que la reglamenta-
ción multilateral de la IED ha llegado a una 
etapa decisiva, en particular con las normas 
sobre inversión existentes en el Acuerdo Gene-
ral sobre Comercio en Servicios (General Agree-
ment on Trade Services-GA TS) y en el Acuerdo 
sobre Medidas de Inversión relacionadas con el 
Comercio (Agreement on Trade-related lnvestment 
Measures-ATRIMS). 
La conclusión de los antedichos ins-
trumentos en el seno del GATT, permite final-
mente percibir como una opción realista y cer-
cana la elaboración de un acuerdo multilateral 
sobre la IED de amplia cobertura y carácter 
universal. Por más de dos décadas se han veni-
do escuchando demandas y propuestas de un 
"GATT para la inversión", en el sentido de 
acordar un régimen para la IED similar al que 
rige el comercio internacional (desde la publi-
cación del artículo de Goldberg y Kindleberger, 
en 1970, que acuñó la frase). En la actualidad, 
ya se ha dado el primer paso para lograr un 
régimen comprensivo para la IED, encaminado 
a eliminar las barreras para la inversión en todo 
el globo, y los países de la OCDE (las naciones 
industrializadas) han comenzado las negocia-
ciones para alcanzar un Acuerdo Multilateral 
de Inversiones (Multilateral Agreement on ln-
vestment-MAI), las cuales esperan concluir a 
mediados de 1997, cuando el instrumento tam-
bién pueda ser suscrito por Estados no miem-
bros de la organización. En estos momentos, 
dados los relativamente escasos obstáculos 
existentes para los flujos monetarios interna-
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cionales, las mínimas barreras para el comercio 
internacional de mercancías y el reciente 
acuerdo marco para la liberalización del inter-
cambio de servicios (GATS), un acuerdo marco 
sobre la IED parece ser el próximo gran tema 
en la agenda de la llamada globalización. 
Existe una creciente comprensión de 
las relaciones complementarias entre inversión 
y comercio en una economía mundial en pro-
ceso de liberalización. Los flujos de inversión 
han venido a dominar a los flujos comerciales 
(creciendo a una velocidad mucho mayor que 
éstos en los años ochenta y noventa), actuando 
la empresa multinacional como vehículo fun-
damental para el comercio internacional a tra-
vés de su habilidad para "internalizar" merca-
dos (transacciones intra-firma). En esta pers-
pectiva, con la disminución de importancia de 
los aranceles, la cuestión crucial del acceso a los 
mercados internacionales se relaciona cada vez 
más centralmente con las normas de inversión 
y competencia de los países anfitriones, y las 
políticas nacionales de inversión pueden ser 
vistas en muchos casos como barreras y distor-
siones comerciales. De esta manera, tal como lo 
observa Kwaw {1991), la naturaleza del con-
flicto entre la reglamentación de la IED de los 
países anfitriones y algunas normas y estánda-
res internacionales ha sufrido una significativa 
transformación, tratándose ya no de la contro-
versia sobre el derecho. de nacionalizar la pro-
piedad extranjera sobre la base de normas na-
cionales (como ocurría en los años sesenta y 
setenta), sino de la violación de los principios 
de libre comercio consagrados por el GATT con 
la aplicación de ciertas reglas nacionales de 
inversión. 
1.2 El camino a la liberalización de la IED 
Durante los años cincuenta y la mayor 
parte de los sesenta, tanto las naciones indus-
trializadas como aquellas en desarrollo alenta-
ron el ingreso de la IED, colocando pocas tra-
bas para la operación de empresas extJ:anjeras 
en sus territorios. Fue éste un período de rápi-
do crecimiento de la inversión a nivel mundial, 
largamente dominado por empresas norteame-
ricanas, las cuales eran virtualmente las únicas 
empresas multinacionales. Sin embargo, en 
1961, en la negociación de los códigos de libe-
ralización de movimientos de capitales y de 
operaciones invisibles de cuenta corriente por 
los países de la OCDE, varios países miembros 
registraron reservas y Canadá, el primer país 
anfitrión del mundo a la sazón, no llegó a sus-
cribir el primer código. Este fue el síntoma 
inicial de un creciente desasosiego respecto de 
las implicancias de la IED y de la difundida 
presencia de grandes corporaciones estadouni-
denses, el cual habría de cristalizarse en la dé-
cada siguiente en un cambio radical en las ac-
titudes internacionales hacia la inversión ex-
tranjera. 
En los años setenta, en medio de una 
abundancia de capital en el mundo (y también 
por otras razones que analizaremos en la sec-
ción 4), los parámetros legales que tradicional-
mente habían regido el tratamiento de la IED 
fueron reemplazados por una gama de regí-
menes nacionales. En su conjunto, este fue un 
cambio hacia un tratamiento más restrictivo, 
pero incluyó también una política más agresiva 
de incentivos para la IED, sugiriendo en reali-
dad el establecimiento de políticas dualistas 
hacia la IED, que por un lado intentaban 
atraerla mientras que por el otro la restringían 
y trataban de controlar, con el objeto de hacerla 
contribuir al logro de una serie de objetivos 
económicos nacionales (especialmente la gene-
ración de empleo, el equilibrio comercial y una 
posición ventajosa en la cuenta corriente de la 
balanza de pagos). 
La recesión mundial de 1980-82 y la 
consiguiente escasez de capital montaron el 
escenario para un nuevo e imprevisto cambio 
en el clima internacional de inversiones. Un 
nuevo pragmatismo en la actitud de los países 
en desarrollo hacia la IED y la limitada, pero 
activa, apertura de China al capital extranjero 
contribuyeron a intensificar la competencia por 
los capitales internacionales. En los años 
ochenta se inició, en realidad, una verdadera 
pugna internacional por la IED, incluyendo las 
ya mencionadas "guerras de incentivos" prota-
gonizadas sobre todo por algunas naciones 
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industrializadas y entidades subnacionales, 
especialmente Irlanda, España, Gran Bretaña y 
varios estados de Estados Unidos. A mediados 
de los ochenta, el deseo de atraer el capital 
extranjero derrotó claramente a las posturas 
restrictivas en el mundo industrializado: en 
1984, Canadá promulgó una nueva ley para su 
agencia de inversiones (FIRA), otorgándole un 
claro mandato de atraer inversiones; dos años 
más tarde, Australia, el otro gran baluarte del 
nacionalismo económico entre los países de la 
OCDE, levantó sus principales restricciones a la 
IED. 
En la segunda mitad de los años 
ochenta, algunos de los más extremos defenso-
res del controlismo respecto de la IED, tales 
como India, Argelia y Yugoslavia, comenzaron 
a abrir sus economías al capital extranjero. En 
1990, Checoslovaquia, Vietnam y la Unión 
Soviética, asumieron el liderazgo en la liberali-
zación del sector externo de las economías 
socialistas de corte más ortodoxo. Por su parte, 
varios países latinoamericanos, afligidos por la 
crisis de la deuda externa, emprendieron mo-
destas pero traumáticas reformas en la segunda 
mitad de la década (bajo los auspicios del Plan 
Baker) para reintegrarse finalmente a los cir-
cuitos financieros mundiales, inducidos por los 
incentivos del Plan Brady (1989), al comienzo 
de los noventa. Dominados por la llamada 
"contrarrevolución neoliberal", que repudia la 
intervención económica del Estado y preconiza 
una irrestricta competencia, las naciones lati-
noamericanas abandonaron el nacionalismo 
económico, que habían enarbolado por dos 
décadas, para recibir otra vez con los brazos 
abiertos a la IED, en medio de dramáticos pro-
cesos de desregulación de mercados y privati-
zación de empresas del sector público. 
La liberalización de la IED puede per-
cibirse como un componente esencial de la 
contrarrevolución neoliberal que, después de 
haberse incubado en algunas universidades 
norteamericanas, se esparce por el mundo en 
los años ochenta, con la elección de gobiernos 
conservadores en Gran Bretaña, Estados Uni-
dos, Alemania y Canadá, y su subsiguiente 
influencia en la OCDE, el Banco Mundial (BM) 
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y el Fondo Monetario Internacional (FMI). Esta 
oleada neoliberal ocasiona una transformación 
global en teorías y políticas económicas. El 
pensamiento neoliberal preconiza la economía 
de la oferta (supply-side economics) y la privati-
zación de las empresas públicas en las naciones 
industriales y prescribe el desmantelamiento 
del sector público, de la planificación estatal y 
de la reglamentación de las actividades econó-
micas en el mundo en desarrollo. Una de las 
premisas básicas del neoliberalismo es que no 
existe ninguna diferencia esencial entre el fun-
cionamiento de las economías industriales y 
aquéllas en desarrollo, y que ambas requieren 
fundamentalmente la operación de mercados 
libres y una irrestricta competencia para alcan-
zar y sostener el crecimiento y la eficiencia. 
Entre las principales recomendaciones 
de política económica del neoliberalismo para 
los países en desarrollo, se encuentran las si-
guientes: 
l. Desregulación de la economía, incluyen-
do la supresión de controles de precios, 
controles financieros y subsidios, para co-
rregir una asignación de recursos severa-
mente distorsionada; 
2. Expansión de las exportaciones, para 
aprovechar la liberalización del comercio 
mundial y maximizar los beneficios deri-
vados de las ventajas nacionales compa-
rativas; 
3. Privatización, consistente en vender a 
inversionistas nacionales y extranjeros las 
empresas del Estado, con el objeto de 
mejorar su productividad y aliviar la car-
ga financiera del Estado; 
4. Reforma de las leyes laborales, acabando 
con ciertas formas de protección de los 
trabajadores (tales como estabilidad en el 
empleo, beneficios sociales obligatorios y 
apoyo a los sindicatos) que supuesta-
mente ahuyentan a los inversionistas; y 
5. Apertura de la economía a la IED, para 
que ésta traiga una saludable dosis de 
competencia al mercado nacional, así co-
mo capitales y nuevos conocimientos ge-
renciales, técnicos y comerciales. 
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Podemos apreciar que la apertura a la 
IED se encuentra medularmente conectada, en 
algunos casos en una relación complementaria, 
con las demás recomendaciones. En esta pers-
pectiva podemos entender el énfasis que ha 
recibido en la práctica. En efecto, de 102 leyes o 
reglamentos sobre IED promulgados en el 
mundo en desarrollo en 1993, 101 incluían 
medidas de liberalización; mientras que en 
1994, 108 de 110 disposiciones legales imple-
mentaban esta tendencia (UNCTAD, 1995). 
Las Directivas del BM para el trata-
miento de la inversión extranjera (1992) y las 
disposiciones sobre inversión del Tratado de 
Libre Comercio de Norteamérica (TLCN) refle-
jan los principios y normas básicos abogados 
por el neoliberalismo para el tratamiento de la 
IED. 
En el caso de los países latinoamerica-
nos, la aplicación de políticas neoliberales vino 
acompañada, en la segunda mitad de los años 
ochenta y comienzos de los noventa, de dife-
rentes grados de recuperación de una prolon-
gada crisis que había tenido devastadores 
efectos en los niveles de vida populares. El 
regreso del capital extranjero y la reaparición 
de una cantidad limitada de puestos de trabajo 
de baja remuneración, después de varios años 
de contracción de mercado y creciente desem-
pleo, fueron elementos suficientes para encen-
der una chispa de esperanza en las masas, que 
las llevó a aceptar en calidad de costos inevita-
bles, fenómenos tales como el debilitamiento 
de la protección del Estado a los trabajadores y 
grandes aumentos de precios en productos y 
servicios esenciales. 
1.3 La importancia de América Latina 
Por el volumen de IED que recibe, 
América Latina ocupa el segundo lugar en el 
mundo en desarrollo, siendo superada sola-
mente por el Extremo Oriente (o Asia del este). 
Tres países latinoamericanos, México, Brasil y 
Argentina, se encuentran consistentemente 
entre los diez primeros países anfitriones. Una 
de las principales razones, para el atractivo de 
América Latina, es la elevada tasa de retomo 
que ofrece al capital extranjero. La Conference 
Board, una asociación empresarial norteameri-
cana, informó que durante el período 1979-1989 
las inversiones estadounidenses en la región 
registraron ganancias por encima de los pro-
medios regionales en todo el mundo (Global 
Business Briefings, 1991). 
América Latina ha desempeñado tam-
bién un rol de vanguardia y liderazgo en la 
reglamentación de la IED, especialmente en el 
mundo en desarrollo, tanto durante el período 
restrictivo (los años setenta), poderosamente 
influenciado por la teoría de la dependencia 
(con un fuerte acento latinoamericano), como 
en la presente ofensiva neo liberal. 
Los países que hemos escogido para 
este estudio son actores económicos de impor-
tancia dentro de América Latina y el mundo en 
desarrollo, así como caracterizados exponentes 
de diferentes tendencias regulatorias de la IED 
en el pasado reciente y en el presente. Brasil 
ostenta el cuarto lugar en cuanto a inversión 
acumulada en el Tercer Mundo y su produc-
ción industrial representa 40% del total de la 
región. Es una de las diez mayores economías 
del planeta. Entre los países en desarrollo, Bra-
sil (al igual que México) se encuentra en una 
categoría distinta a la de los muy publicitados 
"dragones" del Asia (Corea del Sur, Taiwan, 
Hong Kong, Singapur). Las estrellas asiáticas 
descuellan por sus tasas de crecimiento y pro-
ductividad y por su rendimiento exportador, 
pero no pueden compararse con el gigante 
latinoamericano en cuanto a volúmenes de 
producción agrícola e industrial, escala de re-
cursos naturales, redes de infraestructura y, en 
general, tamaño de su economía. Chile, que en 
los años setenta fue un pionero de la liberaliza-
ción económica en la región (acompañado en 
un período por Argentina), se ha transformado 
actualmente en una estrella de la contrarrevo-
lución neoliberal por sus tasas de crecimiento y 
exportaciones. Brasil y Chile, junto con Argen-
tina y México, han concentrado entre 1988 y 
1994 alrededor del 70% de la IED en América 
Latina. Perú, por su parte, destaca nítidamente 
en los años noventa como uno de los más aca-
bados ejemplos de libre comercio en el mundo, 
8 
habiéndose convertido en 1996 en el mercado 
más dinámico para la IED en América Latina 
(ocupando el quinto lugar en cuanto a lEO 
acumulada en la región). 
Desde otro punto de vista, cada uno 
de estos países ha representado durante más 
de una década una tendencia característica en 
la reglamentación de la lEO. Brasil y Perú 
llevaron adelante en los años setenta y la ma-
yor parte de los ochenta un modelo interven-
cionista, orientado, en cuanto a la distribu-
ción de los beneficios, hacia la derecha en el 
caso de Brasil y hacia la izquierda en el caso 
peruano. Chile, por su parte, ha sido desde 
1976 un ejemplo de tratamiento liberal de la 
lEO. 
El Grupo Andino (GRAN), compuesto 
por Bolivia, Colombia, Ecuador, Perú, Vene-
zuela y Chile (que se retiró del grupo en 1976), 
es un esquema de integración económica, crea-
do por el Acuerdo de Cartagena en 1969, que 
hizo de la reglamentación de la lEO una de sus 
principales políticas comunes. Con el objeto de 
ofrecer a las empresas multinacionales un 
atractivo mercado ampliado, pero al mismo 
tiempo evitar que estas empresas se convirtie-
ran en los principales beneficiarios del proceso 
de integración, el GRAN produjo la famosa 
Decisión 24, que incorporaba las premisas bási-
cas de la teoría de la dependencia y fue recibida 
en los años setenta como un código modelo 
para los países en desarrollo y sus agrupacio-
nes. El GRAN incluye entre sus miembros a 
Colombia y Venezuela, dos importantes actores 
económicos en Latinoamérica. La evolución de 
la política común del grupo frente a la lEO 
refleja significativamente la transformación de 
la actitud de América Latina hacia el capital 
extranjero. 
1.4 Propósito del estudio 
Las siguientes secciones, además de 
describir y analizar la evolución de los regíme-
nes de lEO de los cuatro actores mencionados 
en el contexto mundial, hacen una breve com-
paración de sus normas vigentes, destacando 
las diferencias existentes entre los cuatro regí-
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menes, así como entre ellos y las normas pre-
sentadas por el BM y por el TLCN. Esto último 
con el objeto de establecer el grado de conver-
gencia de los regímenes latinoamericanos con 
las normas liberales preconizadas por los paí-
ses exportadores de capital. 
Primera parte: antecedentes teóricos 
2. Niveles de reglamentación de la IED 
en la economía internacional 
La lEO es reglamentada en distintos 
niveles en el sistema económico internacional. 
Aunque la reglamentación más elaborada se da 
a un nivel nacional, existen instancias regula-
doras tanto en niveles inferiores como superio-
res al de la nación-Estado. En los niveles sub-
nacionales encontramos que las mismas em-
presas multinacionales (inqividualmente o 
agrupadas en asociaciones), algunas ciudades, 
así como Estados y provincias integrantes de 
repúblicas federales, promulgan unilateral-
mente normas que regulan diversos aspectos 
de la lEO y del comportamiento empresarial. 
Por encima de la nación-Estado existen formas 
de reglamentación tanto bilateral como multi-
lateral. La reglamentación bilateral adopta la 
forma de acuerdos bilaterales de inversión para 
la mutua promoción y protección de la IED. 
Estos instrumentos, que han sido suscritos 
por más de 150 Estados, constituyen en la 
actualidad el más dinámico nivel de regla-
mentación de la lEO, habiendo crecido su 
número de alrededor de 400 a fines de los 
años ochenta a aproximadamente 900 en 1995 
(y habiéndose suscrito más acuerdos bilate-
rales de inversión en los años noventa que en 
los 30 años precedentes, cuando comenzaron 
a suscribirse (Dolzer y Stevens, 1995)). A nivel 
multilateral es posible distinguir varias cate-
gorías de instrumentos, según la cobertura de 
la reglamentación, a saber: regional (por 
ejemplo la Decisión 24 del GRAN y las nor-
mas sobre inversión del TLCN), sectorial (por 
ejemplo, el Acuerdo anti-trust entre Estados 
Unidos y la Unión Europea) y global (por 
ejemplo, el Acuerdo en el seno del GATT sobre 
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Medidas de Inversión relacionadas con el co-
mercio). Finalmente, existe la todavía infre-
cuente instancia de reglamentación suprana-
cional, cuyo ejemplo más claro son las directi-
vas de la Comisión de la Unión Europea sobre 
inversión. 
En realidad, la Decisión 24 posee algu-
nas de las características de una norma supra-
nacional, derivadas del hecho que la estructura 
institucional del GRAN se inspiró en la Comu-
nidad Europea. En efecto, la Decisión 24 fue 
elaborada por un órgano técnico supranacio-
nal, similar a la Comisión de la Comunidad (la 
Junta del Acuerdo de Cartagena), pero, a dife-
rencia de las normas supranacionales, debió ser 
implementada a través de la legislación nacio-
nal. Por otro lado, aunque el GRAN tiene un 
órgano jurídico responsable de la vigencia de 
las normas de integración (el Tribunal Andino 
de Justicia), éste sólo desempeña un rol limita-
do en el proceso integracionista, a diferencia 
del papel de la Corte Europea de Justicia en la 
integración europea. 
John Kline (1993) ha presentado una 
sugestiva tipología de las normas internacio-
nales sobre la IED, en la que correlaciona el 
nivel de la reglamentación con el propósito 
que ésta persigue y con la naturaleza de las 
normas. Hemos adaptado la tipología de Kline 
en el Diagrama No. l. En él, podemos apreciar 
que los principales propósitos instrumentales 
perseguidos por las normas pueden ser los 
siguientes (en orden creciente de sus exigen-
cias): cooperación, coordinación, arreglo de 
disputas, armonización, e integración. Dentro 
de esta escala, las normas no obligatorias o 
"blandas" son características de la cooperación 
y la coordinación (propósitos relativamente 
poco exigentes), mientras que las normas obli-
gatorias comienzan con el arreglo de disputas 
y desempeñan un papel muy importante en la 
armonización de políticas y en la integración 
económica. Es digno de destacar que sola-
mente la legislación nacional, que proporciona 
la base para la integración de la economía de la 
nación-Estado, satisface plenamente el propó-
sito integrador. En el caso de la Unión Euro-
pea, la puesta en vigor del Acta del Mercado 
Económico Único (1992), la ha hecho avanzar 
de la armonización de políticas hacia una 
completa integración económica. La mayor 
parte de los instrumentos de reglamentación 
de cobertura global, tales como códigos y de-
claraciones, no van más allá de la cooperación 
y la coordinación. En cambio, los dos instru-
mentos sobre inversión del GATT 1994 -el 
Acuerdo General sobre Comercio en Servicios 
y el Acuerdo sobre Medidas de Inversión rela-
cionadas con el Comercio- corresponden al 
propósito de armonización de políticas. El 
Diagrama No. 1 presenta solamente uno o dos 
ejemplos de cada tipo de reglamentación in-
ternacional. 
Las reglas de la IED corresponden a los 
campos del derecho municipal (o nacional), 
derecho supranacional (del cual existen pocos 
ejemplos) y derecho internacional público. Se 
ha dado una larga controversia respecto al rol 
del derecho internacional consuetudinario en 
cuanto al tratamiento de la IED. En la contro-
versia, la posición de América Latina y el resto 
del Tercer Mundo era hasta hace poco que este 
rol era mínimo y, en particular, que la doctrina 
de la responsabilidad del Estado por daños a 
los extranjeros y sus propiedades no debía 
extenderse hasta el punto de postular un es-
tándar universal mínimo de protección a los 
inversionistas extranjeros. De acuerdo con la 
Doctrina Calvo y con las objeciones tercer-
mundistas a la teoría de la "internacionaliza-
ción" de los contratos entre gobiernos anfi-
triones e inversionistas extranjeros, la protec-
ción de estos últimos es una competencia 
exclusiva de la legislación y los tribunales del 
país anfitrión. 
Aunque estas posiciones han sido re-
cientemente modificadas por los países en desa-
rrollo, parece existir un consenso general en· 
cuanto al limitado papel que el derecho interna-
cional público aún desempeña en la reglamen-
tación de la IED. El derecho internacional con-
suetudinario no reconoce tal cosa como un de-
recho de establecimiento del inversionista en el 
territorio de otros Estados y, en tal virtud, otor-
ga a cada Estado una irrestricta capacidad para 
restringir la entrada de la inversión foránea. 
Diagrama No. 1 
REGULACIÓN INTERNACIONAL DE LA INVERSIÓN DIRECTA EXTRANJERA 
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Los Estados pueden reglamentar libremente las 
operaciones de los agentes económicos en su 
territorio, tal como ha sido plenamente recono-
cido en las últimas décadas con la aceptación 
universal de los principios de autodetermina-
ción económica y de soberanía sobre los recur-
sos naturales. 
El papel del derecho internacional pú-
blico en la reglamentación de la IED, sin em-
bargo, está creciendo rápidamente en la pre-
sente década, con el espectacular aumento del 
número de acuerdos bilaterales de inversión y 
con la conclusión y la actual negociación de 
tratados multilaterales en el campo. Pareciera 
que estamos presenciando un exitoso intento 
de subsanar las lagunas del derecho interna-
cional consuetudinario, a través de un estricto 
proceso consensual encaminado a proporcio-
nar nuevas e incuestionadas normas universa-
les de inversión. 
3. Principales aspectos de la reglamenta-
ción nacional de la IED 
3.1 Temas de conflicto entre los gobier-
nos anfitriones y las empresas multi-
nacionales 
Existen ciertos problemas con relación 
al comportamiento de las empresas multina-
cionales, extensamente identificados y debati-
dos en la literatura especializada, alrededor de 
los cuales han tendido a producirse fricciones y 
conflictos entre los Estados anfitriones y las 
EMNs (véase, por ejemplo, Todaro, 1977). Los 
principales problemas son los siguientes: 
l. La jurisdicción múltiple de las EMNs, con 
operaciones en varios Estados-naciones, 
2. 
3. 
las jurisdicciones de más altos im-
puestos). 
b. La compatibilización de las activi-
dades de las EMNs con las políticas 
económicas nacionales (la habilidad 
de influenciar las estrategias corpo-
rativas globales de las EMNs). 
El impacto de las EMNs sobre la cuenta 
corriente de la balanza nacional de pagos, 
que es especialmente sensible a sus trans-
ferencias externas de capital (pagos por 
importaciones; remesas de capital, ganan-
cias, regalías; y movimientos especulati-
vos de fondos a corto plazo). 
Algunos problemas no económicos, tales 
como el alcance extraterritorial de las le-
yes de los países de origen de las EMNs, 
que pueden afectar adversamente al país 
anfitrión; la eventual utilización de las 
EMNs como agentes de la política exterior 
de los gobiernos de los países de origen; y 
la fuerte influencia política que muchas 
EMNs tienen en los países anfitriones, de-
bido a su poder económico y a su capaci-
dad para promover el soborno y el cabil-
deo (lobbyíng). 
Para los países en desarrollo se han 
dado, además, algunos otros problemas que 
han sido motivo de especial preocupación: 
4. En vez de aportar nuevos capitales al país, 
las EMNs han tendido en muchos casos a 
adquirir firmas nacionales, apropiándose 
de activos ya existentes en la economía 
doméstica (usualmente a precios bajos), 
desvirtuando de esta manera uno de los 
principales atractivos de la inversión fo-
ránea. 
que hace difícil el cumplimiento de dos 5. 
tipos de actividades fundamentales para 
cualquier gobierno anfitrión: 
En vez de establecer plantas de produc-
ción, muchas EMNs han preferido sim-
plemente montar plantas de ensamblaje 
de partes importadas, minimizando en 
esta forma el componente de valor agre-
a. La reglamentación, supervisión y el 
cálculo de impuestos de estas em-
presas (particularmente el control de 
sus prácticas de precios de transfe- 6. 
renda intra-firma, las cuales buscan 
minimizar las tasas impositivas en 
gado nacional. 
Las EMNs se han mostrado inclinadas a 
producir o ensamblar bienes de consumo 





pero de carácter inadecuado para la ma-
yor parte de la población, por su alto pre-
cio o limitada utilidad práctica (por ejem-
plo, algunos aparatos electrónicos). 
Muchas EMNs poseen la habilidad, ha-
ciendo uso de sofisticadas técnicas de 
mercadeo, de estimular la difusión de 
patrones inadecuados de consumo en la 
población (por ejemplo, productos ali-
menticios sobre ·la base de insumas im-
portados, como el trigo, y alimentos y be-
bidas de mínimo valor nutritivo). 
Las EMNs muestran preferencia, en mu-
chos casos, por importar y utilizar tecno-
logías que minimizan el uso de mano de 
obra, las cuales resultan incompatibles 
con las políticas de empleo de los países 
anfitriones. 
Por su apreciable impacto sobre una eco-
nomía en desarrollo, todos estos patrones 
de producción de las EMNs, general-
mente introducen serias distorsiones en la 
utilización de los escasos recursos de los 
países anfitriones. 
Debe destacarse que algunos de estos 
patrones de comportamiento (tales como los 
señalados en los temas 6, 7 y 8) no son necesa-
riamente exclusivos de las EMNs, pero debido 
a la calidad y cantidad de sus conexiones, co-
nocimientos y recursos internacionales han 
podido ser más fácilmente adoptados por ellas, 
liderando su introducción y desarrollo en el 
Tercer Mundo. 
La teoría de la dependencia se carac-
terizó por sus críticas a las EMNs, presentán-
dolas como agentes de extracción de los exce-
dentes de las economías en desarrollo y como 
principales responsables de la perpetuación 
del llamado "subdesarrollo". Además de 
destacar la propensión de estas empresas a 
causar problemas de balanza de pagos a los 
países en desarrollo, especialmente por sus 
remesas de utilidades y su preferencia por 
insumas importados, los "dependentistas" 
incidieron particularmente en otros tres pro-
blemas: 
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10. Las EMNs tienden a desplazar a las em-
presas nacionales de los sectores econó-
micos de mayores rendimientos. 
11. Por su sustancial utilización de créditos 
locales, las EMNs, con una mayor solven-
cia a los ojos de los agentes financieros, 
limitan el acceso de las firmas nacionales 
a los mercados de crédito internos. 
12. Sus considerables conocimientos de secto-
res industriales y recursos de información 
confieren a la EMNs un poder de nego-
ciación superior al de la mayor parte de 
los gobiernos anfitriones. Esta desigual-
dad se hace evidente particularmente en 
el área tecnológica, en la cual las EMNs 
han tendido a obtener pagos excesivos 
por licencias e insumas y a transferir tec-
nologías en condiciones sumamente res-
trictivas. 
3.2 Principales aspectos de la reglamen-
tación 
En estrecha relación con estos proble-
mas, muchos países establecieron en los años 
setenta conjuntos de normas, verdaderos regí-
menes, reglamentando la entrada y el estable-
cimiento de la lEO en sus economías. En algu-
nos casos, las normas fundamentales formaban 
parte de la Constitución, pero la mayor parte 
de los regímenes se encontraba en la legislación 
general, decretos y resoluciones administrati-
vos, así como en normas y políticas generales, 
no necesariamente publicadas. Los principales 
aspectos contemplados por estos regímenes 
eran los siguientes: 
• Entrada y establecimiento: involucraba 
usualmente un proceso de examen y selec-
ción de solicitudes y proyectos de lEO; 
autorización discrecional y registro de la 
IED a cargo de una o más dependencias 
gubernamentales. Algunos sectores eco-
nómicos se hallaban reservados para la ac-
tividad empresarial del Estado y otros, pa-
ra empresas nacionales o con participación 
nacional. 
Javier Alcalde C.: La liberalización de la inversión extranjera directa en ... 13 
• Propiedad: existían restricciones respecto 
de la tenencia de acciones y control de em-
presas por extranjeros. Los inversionistas 
extranjeros sólo podían tener acceso a 
ciertos sectores económicos a través de in-
versiones conjuntas (joint-ventures). Entre 
los mecanismos restrictivos más comunes 
se hallaban el Jade out (desaparición de la 
participación extranjera), Jade dov.m (dismi-
nución de la participación extranjera a una 
posición minoritaria) y la indigenización 
(colocación de las acciones extranjeras en el 
mercado nacional) que se hacían efectivos 
dentro de períodos establecidos. Los países 
en desarrollo tendían a imponer severas 
restricciones a las adquisiciones extranjeras 
de firmas nacionales. 
• Control de las remesas de utilidades, ca-
pital y otros pagos: que se hacía efectivo a 
través de restricciones en las operaciones 
de cambio y requerimientos de reinversión. 
En muchos casos se establecía porcentajes 
del capital, ganancias, producción o ventas 
que podían repatriarse anualmente. 
• Promoción: consistente en incentivos fis-
cales y financieros, zonas francas para la 
exportación y otras medidas para atraer la 
IED. 
• Requerimientos de desempeño: se otor-
gaba incentivos sobre la base de compro-
misos de las EMNs a orientar sus activida-
des de acuerdo con ciertas políticas guber-
namentales, ordinariamente en términos 
bastante precisos (por ejemplo, porcentajes 
mínimos de insumos locales o de produc-
ción para la exportación). 
Otros aspectos de importancia cubier-
tos por la reglamentación eran: la transferencia 
de tecnología; los procedimientos de arreglo de 
disputas entre inversionistas extranjeros y el 
gobierno; los procedimientos de expropiación; 
la tributación y los requerimientos de informa-
ción contable de las empresas (para controlar 
los precios de transferencia intra-firma); as-
pectos laborales; y aspectos relacionados con la 
competencia (en este último campo, la mayor 
parte de los países en desarrollo carecía de 
legislación sobre la competencia hasta finales 
de los años ochenta) (sobre todos estos aspectos 
véase Muchlinski, 1995). 
Segunda parte: evolución comparada de los 
regímenes de tratamiento de la IED, 1970-1995 
4. Ascenso y caída del nacionalismo 
económico en América Latina 
En gran medida, debido a la naturaleza 
de su pasado colonial y a su coexistencia he-
misférica con una potencia como Estados Uni-
dos, las naciones latinoamericanas han mostra-
do tradicionalmente una gran sensibilidad 
frente a la intervención económica y política de 
potencias extrarregionales, al mismo tiempo 
que una marcada tendencia a afirmar sus dere-
chos soberanos ante influencias extranjeras. 
Estas características se pusieron de manifiesto, 
por ejemplo, en la segunda mitad del siglo XIX, 
con la formulación y defensa de la Doctrina 
Calvo (planteada por un ilustre jurista argenti-
no, que establece que las compañías extranjeras 
deben resolver sus disputas dentro de los paí-
ses latinoamericanos haciendo uso de la legis-
lación y tribunales del país anfitrión, sin apelar 
a la protección diplomática de sus países de 
origen). A partir del siglo XX, cuando Estados 
Unidos reemplazó a Gran Bretaña como la gran 
potencia externa hegemónica en la región, ha-
ciendo gala de un prepotente estilo, el naciona-
lismo latinoamericano y los sentimientos anti-
imperialistas han marchado de la mano en 
América Latina. La Revolución Mexicana hizo 
llegar al nacionalismo latinoamericano a un 
primer clímax en este siglo, motivando even-
tualmente a Estados Unidos a reemplazar sus 
políticas abiertamente intervencionistas con la 
política del "buen vecino" (1933-1945). 
Fue, sin embargo, sólo después de la 
Segunda Guerra Mundial que el nacionalismo 
latinoamericano alcanzó un significativo grado 
de madurez, particularmente en su dimensión 
económica, que le permitió ejercer una podero-
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sa influencia sobre las nuevas naciones inde-
pendientes del mundo. La Comisión Económi-
ca para América Latina de las Naciones Unidas 
(CEPAL), creada en Santiago de Chile en 1949, 
se encargó, en gran medida gracias a las ideas 
de su Secretario, el argentino Raúl Prebisch, de 
difundir la teoría de los términos del intercam-
bio (propuesta simultánea, pero independien-
temente de Prebisch y Hans Singer) y de abo-
gar por la estrategia de la sustitución de im-
portaciones como una salida del subdesarrollo. 
Argumentando que la exportación de produc-
tos primarios era una mala política para los 
países en desarrollo, condenada por la dinámi-
ca de los precios del comercio internacional, la 
CEPAL preconizó la vía del desarrollo a través 
de una rápida industrialización, la cual podría 
alcanzarse atrayendo el capital y la tecnología 
de las empresas multinacionales a la produc-
ción local, con el incentivo de mercados nacio-
nales altamente protegidos. En las décadas del 
cincuenta y sesenta, la adopción de esta estra-
tegia por un gran número de países fue un 
factor determinante para el auge de la IED en el 
mundo en desarrollo. 
Las claras deficiencias de la estrategia 
de sustitución de importaciones (reflejadas en 
problemas tales como empeoramiento en la 
distribución de la riqueza entre la población, 
dificultades crónicas de balanza de pagos, y 
avances limitados en la industrialización) pro-
vocaron la elaboración de una nueva teoría 
sobre el subdesarrollo, la teoría de la depen-
dencia, desarrollada por André Gunder Frank 
y por autores latinoamericanos tales como 
Cardoso, Dos Santos, Jaguaribe y Sunkel. To-
mando conceptos clave de las teorías del impe-
rialismo y del estructuralismo de Prebisch (es-
pecialmente, la noción de un "centro" y una 
"periferia" de naciones en el proceso interna-
cional de desarrollo), la teoría de la dependen-
cia intentó explicar la continuación del subde-
sarrollo en medio de condiciones de abundante 
inversión extranjera y crecimiento. En su expli-
cación, los dependentistas apuntaron a una 
desigual pero efectiva alianza entre las burgue-
sías del Primer y Tercer Mundo; y especial-
mente al rol de las EMNs, a las cuales descri-
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bían extrayendo el excedente económico de los 
países en desarrollo y perpetuando una injusta 
división internacional del trabajo, principal-
mente a través de la explotación de una mano 
de obra barata, del sofocamiento de la com-
petencia y de la difusión de tecnología ina-
propiadas. 
Además de la teoría de la dependencia, 
la presencia de otros importantes factores in-
dujeron a los países latinoamericanos a adoptar 
una postura restrictiva frente a la IED. Entre 
estos factores estuvo, desde finales de los años 
sesenta, la reacción europea a lo que se percibía 
como el "desafío norteamericano", controlando 
a las EMNs estadounidenses y alentando la 
formación de grandes multinacionales euro-
peas. También debe mencionarse el Proyecto 
sobre Empresas Multinacionales de la Escuela 
de Administración de Negocios de la Universi-
dad de Harvard, iniciado en 1965, el cual reveló 
la magnitud del abuso de poder económico por 
las EMNs y sus enormes ganancias. Otro im-
portante elemento fue la ideología del Nuevo 
Orden Económico Internacional, la cual en los 
años setenta, en su empeño por redistribuir los 
beneficios del funcionamiento de la economía 
internacional hacia los países en desarrollo, 
colocó la reglamentación internacional de las 
EMNs como un componente central de su pro-
grama de acción. 
A escala mundial, un nuevo enfoque 
de la IED cobró forma en los años setenta. En 
su modalidad más restrictiva, el nuevo enfoque 
fue liderado por América Latina y otros países 
en desarrollo, en especial el GRAN con su 
Tratamiento común al capital extranjero (Deci-
sión 24 de 1970), Perú (con varias leyes secto-
riales promulgadas entre 1970 y 1972), México 
(Ley de Inversiones extranjeras de 1973) e India 
(el Acta de Regulación de operaciones de cam-
bio, FERA, de 1973). Muy pronto, los principa-
les países anfitriones del mundo industrial 
siguieron el ejemplo: Australia con el Acta de 
expropiación de empresas extranjeras de 1972 y 
Canadá con el Acta de examen de la inversión 
extranjera de 1973. 
Entre los países en desarrollo, los paí-
ses latinoamericanos se perfilaron como los 
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más restrictivos hacia la IED. El tratamiento 
latinoamericano incluía típicamente precisos 
requerimientos de desempeño para las EMNs, 
especialmente en cuanto a empleo y acciona-
riado local, así como en cuanto a límites para 
los pagos y remesas de capital y utilidades; 
escrutinio de la transferencia de tecnología; una 
gran cantidad de sectores cerrados al capital 
extranjero; y diversos mecanismos locales y 
regionales de solución de controversias. En 
realidad, América Latina prefería claramente el 
crédito externo a la IED para financiar su desa-
rrollo económico (evitando así la presencia y 
los designios extranjeros en el manejo del ca-
pital y aprovechando la abundante oferta de 
crédito comercial a partir de 1973). La región 
es.:ogió una vía de desarrollo estrechamente 
a_-.ociada con el crédito externo ("desarrollo 
endeudado"), especialmente proveniente de los 
:-ancos internacionales, en la cual el Estado 
adoptó un papel central como regulador, in-
versionista y empresario. 
En la mayor parte de la década del 
5€~enta, la tendencia en Latinoamérica como en 
e1 resto del mundo en desarrollo fue hacia ma-
:.-ores restricciones, acompañada frecuente-
:::-.ente por anulación de contratos y nacionali-
z.aciones. Comprensiblemente, los flujos de IED 
.:ieclinaron. Hacia fines de la década, sin em-
2argo, una actitud más pragmática, reflejada 
"'->bre todo por Brasil y su modelo de desarrollo 
asociado" o "dependiente" (Evans, 1979), 
.:omenzó a ganar ascendencia internacional, 
L."wolucrando un mayor énfasis en los incenti-
YOS para la IED y una mayor flexibilidad en la 
aplicación de las normas, con el objeto de pri-
Yilegiar ciertas metas nacionales tales como la 
transferencia de tecnología y la promoción de 
exportaciones. 
Richard Robinson (1983) clasificó a los 
países anfitriones en el mundo en cinco catego-
rías, de acuerdo con el grado de liberalización 
de sus políticas hacia la IED a fines de los años 
setenta y comienzos de .los ochenta, a saber: 
l. Acceso irrestricto a la IED y escasos in-
tentos de influenciar su comportamiento 
(por ejemplo, Holanda, Hong Kong, Libe-
ría y Singapur); 
2. Acceso prácticamente sin restricciones, 
otorgando incentivos para inducir la IED 
a ciertos tipos de comportamiento (por 
ejemplo, Brasil, Chile, Irlanda, Taiwan y 
Tailandia, incluyendo un total de cinco 
países latinoamericanos); 
3. Proceso de selección de la IED, con exclu-
sión de aquellos proyectos considerados 
incompatibles con las políticas nacionales 
(por ejemplo, Canadá, Corea del Sur, Mé-
xico y Venezuela, incluyendo un total de 
nueve países latinoamericanos); 
4. Acceso selectivo y negociado a la IED, con 
mecanismos de limitación a la propiedad 
de empresas por extranjeros (por ejemplo, 
Indonesia, Filipinas y Perú); y 
5. Países socialistas en los cuales la IED esta-
ba limitada a participar en posición mino-
ritaria en inversiones conjuntas (por 
ejemplo, Yugoslavia). 
En lo político, los años setenta fueron 
una década de dictaduras militares en América 
Latina, las cuales intentaron autoritariamente 
hacer avanzar a la región hacia una etapa de 
industrialización autosostenida. Podemos dis-
tinguir en este período un modelo de derecha, 
denominado "burocrático-autoritario" por los 
politólogos, que favorecía a los grupos empre-
sariales y reprimía a la clase obrera (principal-
mente en Argentina, Brasil y Chile) y un mo-
delo de izquierda que privilegiaba la redistri-
bución del ingreso y buscaba una incorpora-
ción plena de las clases populares a las estruc-
turas económicas y políticas (liderado por Perú 
y seguido en distintos momentos por países 
como Bolivia, México y Venezuela). En la se-
gunda mitad de la década, Argentina y Chile 
emprendieron novedosos experimentos neoli-
berales en la región (siguiendo las políticas 
monetaristas recomendadas por Milton 
Friedman) bajo un riguroso autoritarismo, 
abriendo varios sectores de sus economías a 
la competencia internacional, con resultados 
poco alentadores. 
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La crisis de la deuda de los años 
ochenta, que fue primordialmente una cns1s 
latinoamericana, trajo un abrupto término a los 
modelos de desarrollo nacionalista de la re-
gión, suprimiéndoles el financiamiento externo 
que de manera intensiva venían utilizando 
para sus designios industriales. La crisis de la 
deuda fue inicialmente percibida como una 
sucesión de problemas de liquidez de los países 
deudores, pero hacia mediados de los ochenta, 
la percepción cambió, atribuyéndose las causas 
de la crisis al intervencionismo y proteccionis-
mo de los modelos latinoamericanos de desa-
rrollo. Por consiguiente, el énfasis de las solu-
ciones pasó, de programas de estabilización de 
corto plazo, auspiciados por el FMI y diseña-
dos para corregir los desequilibrios de balanza 
de pagos, a programas de ajuste estructural de 
mediano plazo, en los cuales se intentaba mo-
dificar los patrones de producción y la forma 
de inserción internacional de las economías de 
los países deudores. El BM y el gobierno de 
Estados Unidos desempeñaron un rol muy 
importante en esta segunda fase. Washington 
inició sus esfuerzos para reformar las econo-
mías latinoamericanas con los incentivos del 
Plan Baker (1985), con resultados modestos. 
Cuatro años más tarde, el Plan Brady, que in-
cluía condonación parcial y conversión de 
parte de la deuda a bonos garantizados por el 
FMI y el BM, tuvo más éxito. Hacia finales de la 
década, varias economías latinoamericanas 
estaban en proceso de reforma liberal y en los 
años noventa, la inversión extranjera volvió a la 
región en términos radicalmente diferentes a 
los que prevalecían en las dos décadas prece-
dentes. 
La completa transformación de las 
políticas económicas en América Latina se vio 
facilitada por los calamitosos efectos sociales de 
la prolongada crisis de la deuda (los ingresos 
per cápita y los niveles de vida en la región 
retrocedieron veinte años), los cuales acabaron 
de desacreditar las estrategias de sustitución de 
importaciones y llegaron aun a afectar la legi-
timidad de las élites y partidos políticos, consi-
derados responsables, en última instancia, de 
los desaciertos económicos y de la ineficiencia y 
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corrupcwn de los órganos del Estado. Esta 
situación hizo posible la ascendencia de nuevas 
o renovadas fuerzas políticas, a las que no les 
fue difícil efectuar una clara ruptura con las 
estrategias y políticas del pasado. 
A manera de conclusión, podemos 
enumerar algunas otras causas a nivel global, 
aparte de la crisis de la deuda, que contribuye-
ron a modificar en los años ochenta el clima 
hacia la inversión en América Latina y el mun-
do entero (varias de ellas ya mencionadas pre-
viamente): 
La recesión mundial de 1980-1982 y la 
consiguiente escasez de capitales de in-
versión. 
Un inusitado consenso neoliberal entre los 
países de la OCDE, debido al predominio 
de las orientaciones políticas bautizadas 
como "thatcherismo" y "reaganismo". 
El desencadenamiento de una activa 
competencia por la IED, tanto entre países 
industriales como entre países en desa-
rrollo, intensificada por la entrada de 
nuevos competidores, los ex países socia-
listas y China, que ofrecían una fuerza de 
trabajo barata, relativamente eficiente y 
disciplinada. 
La decadencia de la fuerza ideológica y el 
valor asignado a la intervención del Esta-
do en la economía y a la planificación 
económica. 
La nueva percepción de ciertos países en 
desarrollo (los llamados "nuevos países 
industrializados"), cuyas empresas esta-
ban convirtiéndose crecientemente en 
pujantes EMNs (cabe anotar que de las 
100 mayores EMNs en 1995, 50 tenían su 
sede principal en Asia y América Latina, 
según UNCTAD, 1995). 
A propósito de esta última realidad, es 
interesante señalar que la internacionalización 
de las compañías latinoamericanas fue iniciada 
por Argentina antes de la Segunda Guerra 
Mundial. Sin embargo, a finales de los años 
ochenta, recién se volvió una tendencia im-
portante para las compañías de otros países de 
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la región, tales como Brasil, México, Colombia 
y Venezuela. Las compañías chilenas sólo co-
menzaron a internacionalizarse en los años 
noventa (al abrirse les esta posibilidad por un 
cambio en la legislación), aunque a un ritmo 
acelerado. Las EMNs brasileñas, mexicanas y 
venezolanas han tendido a concentrarse en 
Estados Unidos, en tanto que la inversión ar-
gentina, chilena y colombiana se ha mantenido 
principalmente dentro de la región (Ventura 
Dias, 1995). 
5. El"Consenso de Washington" 
La meta que guía la liberalización de la 
economía mundial, en la perspectiva de los 
más activos promotores del proceso (el gobier-
no estadounidense y los dos grandes organis-
mos económicos internacionales con sede en la 
capital norteamericana, el FMI y el BM), es la 
de establecer "mercados disputables" (contesta-
ble markets). Es decir, mercados con mínimas 
barreras de entrada y salida. De acuerdo con 
esta noción, los principios que deben regir la 
reglamentación internacional de la IED son los 
siguientes (Schoenbaum, 1996): 
l. Libre acceso al mercado. 
2. Tratamiento de la nación más favorecida. 
3. Tratamiento nacional. 
4. Libre elección de forma de inversión. 
5. Reglas transparentes. 
6. Normas internacionales para el arreglo de 
disputas. 
El núcleo ideológico neoliberal que ha 
sido bautizado como el "Consenso de Wa-
shington" ha producido hasta ahora unos 
cuantos instrumentos con relación a la lEO, 
auspiciados o poderosamente influenciados 
por el BM y 1 o el gobierno norteamericano: una 
manifestación temprana, la Convención sobre 
el Arreglo internacional de disputas sobre in-
versión (1965) y dos instrumentos recientes, las 
Directivas del Banco Mundial para el Trata-
miento de la inversión extranjera directa (1992) 
v las normas del TLCN en lo referente a inver-
sión (1993). El Acuerdo sobre Medidas de In-
verswn relacionadas con el Comercio de la 
Ronda Uruguay (1993) también fue influencia-
do por Estados Unidos, pero en menor grado 
que las directivas y las normas del TLCN, de-
bido a que en el amplio marco multilateral del 
GA TT, la inclinación liberal norteamericana 
fue atemperada por el más moderado libera-
lismo de la Unión Europea, así como por algu-
nas sustanciales objeciones de los países en 
desarrollo. 
Hacia finales de los años ochenta, el 
BM emprendió el estudio de los regímenes 
nacionales para la lEO, con el objeto de identi-
ficar algunos principios básicos de un derecho 
internacional de la inversión extranjera. En 
1992, sobre la base de este ejercicio, preparó las 
Directivas para el Tratamiento de la lEO, las 
cuales fueron recomendadas a los Estados 
miembros por el Comité de Desarrollo del or-
ganismo (World Bank, 1992). Estas directivas, 
que se refieren principalmente a la protección y 
a los estándares de tratamiento que debe recibir 
la inversión extranjera (mas no al comporta-
miento que deben tener los inversionistas), 
persiguen servir de modelo para la legislación 
nacional, así como para acuerdos bilaterales 
de inversión. Algunas de sus recomendacio-
nes y observaciones más saltantes son las 
siguientes: 
l. Los regímenes nacionales para la lEO 
deben orientarse hacia la libre admisión 
de la misma. 
2. Estos regímenes deben ser transparentes, 
estables y de evolución predecible. 
3. Deben simplificarse los procedimientos 
de admisión y establecerse una sola de-
pendencia a cargo de la lEO, investida de 
muy pocas facultades discrecionales. 
4. Los inversionistas extranjeros deben reci-
bir el mismo tratamiento que los nacio-
nales, en materias tales como: la concesión 
de licencias y autorizaciones requeridas 
por la legislación. 
5. La remesa de capitales y utilidades no 
debe estar sujeta a ninguna restricción. 
6. Los requerimientos de desempeño para la 
IED resultan usualmente contraprodu-
18 
centes para los objetivos de los Estados 
anfitriones. 
Aunque las Directivas se derivan, como 
hemos dicho, de un trabajo empírico, la in-
fluencia de la agenda norteamericana sobre 
liberalización parece haber sido importante en 
su particular sesgo. También en 1992, el go-
bierno estadounidense fue coautor de un mo-
delo aún más liberal hacia la IED que las Di-
rectivas: las normas sobre inversión del TLCN. 
A primera vista, la significación del TLCN 
desde la perspectiva de la IED es que reúne por 
un lado al paladín de la liberalización, Estados 
Unidos, y, por el otro, a dos ex líderes de la 
tendencia intervencionista, Canadá y México 
(este último, un país en desarrollo avanzado 
que entra en un acuerdo de integración con dos 
potencias industriales en pie de igualdad). 
El TLCN no contiene ninguna cláusula 
que se refiera a los objetivos de desarrollo de 
los Estados miembros ni a las actividades de las 
EMNs, sancionando implícitamente de esta 
manera una pérdida de control de los gobier-
nos anfitriones sobre las decisiones de las 
EMNs que afectan sus economías. El capítulo 
11 del TLCN, dedicado a las inversiones, revela 
el predominio del enfoque estadounidense a la 
IED más que ningún otro instrumento interna-
cional (aunque con algunas concesiones a Ca-
nadá y México). El principio de la nación más 
favorecida se extiende al tratamiento de toda 
IED, en tanto que las inversiones provenientes 
de los Estados miembros reciben tratamiento 
nacional. En caso de presunta discriminación, 
los inversionistas de los Estados miembros 
están facultados para recurrir a un arbitraje de 
cumplimiento obligatorio. México se compro-
mete a eliminar el proceso de examen y selec-
ción para la admisión de inversiones y a res-
tringir sustancialmente el examen de adquisi-
ciones de empresas nacionales por inversio-
nistas extranjeros. Canadá, por su parte, conti-
núa el proceso de examen pero apuntando 
sobre todo a adquisiciones de gran envergadu-
ra. Se reduce en general las restricciones a la 
IED en sectores tradicionalmente sensibles tales 
como minería, agricultura, pesca, servicios 
ARTÍCULOS 
financieros, transporte, industria automotriz y 
la mayor parte de industrias manufactureras. 
Se garantiza la capacidad de efectuar pagos 
externos tanto a los inversionistas de los Esta-
dos miembros como de terceros países. Se 
prohibe, finalmente, la imposición de requeri-
mientos de desempeño a los inversionistas 
extranjeros (por primera vez, en un acuerdo 
multilateral) y se detalla varios requerimientos 
específicamente proscritos, que son los si-
guientes: 
l. Exportación de un porcentaje determina-
do de productos o servicios. 
2. Mantenimiento de un determinado nivel 
de contenido local en los productos. 
3. Compra de productos o servicios produ-
cidos en el territorio del país anfitrión. 
4. Establecimiento de cualquier tipo de rela-
ción entre el volumen o valor de las im-
portaciones y el volumen o valor de las 
exportaciones de la empresa. 
5. Restricción de la venta de productos o 
servicios en el territorio del país anfitrión. 
6. Transferencia de tecnología a los nacio-
nales del país anfitrión. 
7. Desempeño como proveedor exclusivo a 
un mercado determinado. 
A manera de comparación, se debe 
destacar que el A TRIMS impone a los miem-
bros del GA TT la obligación de no establecer 
requerimientos de desempeño inconsistentes 
con el principio de tratamiento nacional y con 
la prohibición de restricciones cuantitativas, y 
detalla solamente cuatro requerimientos pros-
critos: de contenido local, de balance de las 
importaciones y exportaciones, y aquéllos que 




Perú es un país de mediano tamaño, 
regularmente dotado de recursos, que ocupa el 
cuarto lugar en América Latina en términos de 
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territorio y el quinto en población (23 millones). 
Por su producto nacional bruto (PNB) (34,000 
millones de dólares en 1993), se sitúa en el sé-
timo lugar en la región. Posee vastos recursos 
minerales, incluyendo petróleo y gas natural, 
importantes recursos pesqueros y un potencial 
intermedio para la producción agrícola. Su 
sector industrial llegó a representar un 25% del 
producto nacional en 1980, antes de la crisis de 
la deuda (cuando estaba probablemente sobre-
dimensionado). La fuerza de trabajo se estima 
en 8 millones de personas (35% de la pobla-
ción), mientras que la población rural (por lo 
menos otro 35%) puede ser clasificada como 
económicamente inactiva o auto-empleada 
(Price Waterhouse, 1994). Se estima que alre-
dedor del 50% de la población está por debajo 
de la línea de pobreza. Después de ser un país 
racialmente dividido hasta los años sesenta, 
con grupos más o menos separados de "blan-
cos", mestizos e indios, Perú se está convir-
tiendo en un país mestizo, similar a México y 
Colombia. 
Un golpe militar en 1968 trajo al país 
un largo período de dictadura (1968-1980), 
durante el cual ocurrieron significativas trans-
formaciones económicas y sociales. Guiados 
inicialmente por el propósito de evitar un gran 
levantamiento campesino, los militares procu-
raron desarticular las arcaicas estructuras eco-
nómicas del país y proveer un mínimo de justi-
cia social. A través de profundas reformas, el 
gobierno militar trató de incorporar a las masas 
urbanas y rurales al sector moderno, de indus-
trializar la economía y de preparar el camino 
para un subsiguiente desarrollo capitalista. 
Una de las mayores preocupaciones de 
las fuerzas armadas, operando táctica y estra-
tégicamente bajo las banderas del nacionalismo 
(y bajo la influencia de asesores socialistas y 
democristianos), fue la de debilitar los vínculos 
de la dependencia externa. De esta forma, el 
gobierno emprendió el más sistemático esfuer-
zo producido en América Latina por controlar 
al capital extranjero. Mediante una serie de 
leyes sectoriales, sobre todo en industria, mine-
ría, pesquería y telecomunicaciones, estableció 
rígidos controles a la IED, asignando un rol 
prominente a recientemente creadas empresas 
estatales e incluyendo normas de reducción 
gradual del accionariado extranjero, que 
eventualmente convertirían a comunidades de 
obreros en los mayores accionistas en las em-
presas grandes y medianas. 
Muchos factores contribuyeron al fra-
caso del experimento peruano, entre ellos una 
temeraria dependencia estratégica de ingresos 
del sector minero (que nunca crecieron como se 
esperaba), la disminución de una recelosa in-
versión extranjera, una formulación de políticas 
y una administración pública zigzagueante y 
de pobre calidad, y un endeudamiento externo 
excesivo asociado con subsidios populistas. 
Bajo el impacto de problemas y amenazas eco-
nómicas, los gobernantes militares optaron 
muchas veces por moderar o cambiar sus polí-
ticas y, entre 1975 y 1980, aun por revertir sus 
políticas originales, antes de permitir el retomo 
de los civiles al gobierno. 
En general, a través de la década del 
setenta hubo falta de interés de los inversio-
nistas extranjeros por Perú, tal como observa 
Robinson (1983) al referirse a los inversionistas 
estadounidenses. Se le consideraba un país de 
mercado pequeño con un gobierno bastante 
restrictivo hacia la IED e inestable en sus políti-
cas económicas. 
Los problemas de la deuda y sus con-
secuencias para Perú, desde fines de los años 
setenta hasta comienzos de los noventa, fueron 
unos de los más prolongados y penosos en 
América Latina. En 1985, por ejemplo, los sala-
rios de los empleados públicos representaban 
solamente 35% de su nivel de 1970; por otra 
parte, el descuido de la salud pública se reflejó 
en el hecho que las enfermedades respiratorias 
(inclusive tuberculosis) aumentaron su inci-
dencia en 1,200% entre 1975 y 1985 (Alcalde, 
1991). Después de dos desafortunados go-
biernos civiles, entre 1981 y 1990, plagados de 
abortados programas de estabilización, co-
rrupción pública, insurgencia y terrorismo, el 
pueblo eligió como presidente, aparente-
mente en un voto de protesta, a un candidato 
sin partido y sin programa conocido, Alberto 
Fujimori, quien, sin embargo, fue capaz de 
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administrar la reinserción del país a los cir-
cuitos financieros internacionales, controlar la 
inflación y asestar duros golpes a la insurgen-
cia y el terrorismo. 
6.2 Reglamentación vigente 
La administración Fujimori, siguiendo 
las directivas del FMI, comenzó a liberalizar la 
economía en 1990 con un drástico programa 
que incluyó la eliminación de subsidios, reduc-
ción del gasto público y reforma del sistema 
tributario. A comienzos de 1991 se levantaron 
las principales restricciones a la inversión ex-
tranjera (Decreto Supremo 003-91), mientras 
que en setiembre del mismo año se promulgó 
todo un nuevo régimen para la lEO (Decreto 
662). En noviembre de 1991, el Ejecutivo pro-
mulgó más de 100 decretos, haciendo uso de 
un mandato del Congreso que lo autorizaba a 
legislar directamente acerca de la inversión 
privada. El Decreto 755. eliminó todos los con-
troles estatales sobre el mercado de valores. El 
Decreto 757 estableció las reglas fundamentales 
para la inversión privada, tanto nacional como 
extranjera, permitiendo a los inversionistas en 
general ganar acceso a sectores que habían 
estado reservados para el Estado. De manera 
reveladora, este mismo decreto suprimió tam-
bién el derecho de los trabajadores de solicitar 
la indexación de sus salarios a la tasa de infla-
ción. El Decreto 704 estableció una gama de 
zonas francas (turísticas, irldustriales, de libre 
comercio y zonas especiales de desarrollo), 
ofreciendo incentivos tributarios a la inversión 
en las mismas. El Decreto 674, la Ley marco del 
proceso de privatización, autorizó la inversión 
extranjera en las empresas del Estado. En 1992, 
los regímenes de estabilidad jurídica para la 
IED fueron reglamentados por el Decreto 162-
92 de Economía y Finanzas. 
En 1992, Fujimori, apoyado por las 
Fuerzas Armadas, disolvió un Congreso que le 
venía presentando creciente oposición. Esta 
acción suscitó una difundida crítica internacio-
nal, pero no impidió que en 1993 la inversión 
extranjera, directa y en portafolio, iniciara un 
espectacular crecimiento en el país, atraída 
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sobre todo por un tratamiento extremadamente 
liberal. La lEO fue ulteriormente estimulada, en 
1994, por la fase más intensa del programa de 
privatización (alcanzando 900 millones de dó-
lares), pero exhibió un incremento aún mayor 
en 1995 (2,300 millones de dólares), convirtien-
do al Perú en el mercado más dinámico para la 
lEO en la región. En marcado contraste con el 
crecimiento de estas cifras y otros indicadores 
macroeconómicos, los salarios reales en el país 
representaban en 1994 solamente 47% de su 
nivel de 1980 (Green, 1995). 
La lEO que entra al Perú debe ser re-
gistrada en la Comisión Nacional de Inversión 
Extranjera y Tecnología (CONITE), la cual la 
autoriza automáticamente. La lEO no requiere 
de ninguna otra aprobación, excepto en el caso 
de la inversión en bancos que debe ser autori-
zada previamente por la Superintendencia de 
Banca y Seguros (SBS). El Decreto 757 reduce 
los trámites burocráticos para la lEO al míni-
mo. La inversión extranjera puede ingresar en 
distintas formas, inclusive en la forma de tec-
nología. No existen restricciones para la adqui-
sición de compañías nacionales. Al haberse 
eliminado los obstáculos para la IED en los 
sectores de energía, telecomunicaciones, ferro-
carriles, electricidad, servicios sanitarios, pro-
piedad agrícola y bienes inmuebles, todos los 
sectores de la economía han quedado abiertos 
al capital extranjero. 
Los inversionistas nacionales y extran-
jeros reciben el mismo tratamiento, en concor-
dancia con el régimen común del GRAN y tal 
como lo muestra el Decreto 757, que señala las 
normas fundamentales tanto para la inversión 
privada nacional como la extranjera. Los inver-
sionistas extranjeros, por ejemplo, tienen un 
acceso irrestricto al crédito nacional e interna-
cional, pueden contratar seguros de inversión 
en el exterior (con organismos tales como la 
Agencia Multilateral de Garantías de Inversión 
del BM o el Ministerio de Comercio Exterior e 
Industria del Japón), y están en condiciones de 
suscribir convenios de estabilidad jurídica con 
el gobierno. Este peculiar elemento del régimen 
peruano ofrece estabilidad al inversionista 
extranjero en cuanto a la reglamentación del 
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El Grupo Andino 
Antecedentes 
mercado de cambio y al régimen de impuestos 7. 
empresariales en los casos de proyectos de un 
mínimo de dos millones de dólares o de medio 7.1 
millón de dólares, acompañados por ciertos 
!l.iYeles de exportaciones y generación de em- El GRAN fue un ambicioso esquema 
de integración y desarrollo derivado de la Aso-
ciación Latinoamericana de Libre Comercio 
(ALALC), la cual representó un temprano in-
tento de las naciones latinoamericanas (1961) 
de constituir un área regional de libre comer-
cio. Al cabo de unos años de operaciones de la 
ALALC, los países de desarrollo intermedio 
dentro de la asociación, Chile, Colombia y Pe-
rú, se percataron de que los mayores beneficios 
de la integración, en términos de comercio e 
inversión, tendían a concentrarse en los países 
más desarrollados del área, Argentina, Brasil y 
México. Con esta perspectiva y sin abandonar 
la ALALC, los países de desarrollo intermedio 
decidieron formar un grupo subregional, con el 
propósito de impulsar un proceso integrador 
más rápido y exigente que les permitiera alcan-
zar niveles de desarrollo similares a los de los 
miembros más avanzados de dicha Asociación. 
pleo. De esta manera, puede constituir un re-
querimiento de desempeño proscrito por el 
GATT. 
Los inversionistas extranjeros pueden 
remesar libremente al exterior capitales, divi-
dendos, regalías y pagos por tecnología. No 
existen controles de cambio para nacionales ni 
extranjeros. 
En cuanto a las medidas promociona-
les, se produjo una disminución de los incenti-
vos fiscales, corno resultado de la simplifica-
ción del sistema tributario. El más importante 
incentivo en este rubro es la opción de estabili-
dad en el régimen de impuestos empresariales, 
dentro de los convenios de estabilidad jurídica. 
Sin embargo, existen exenciones tributarias 
completas o parciales para las empresas ex-
tranjeras que se establecen en las zonas francas 
industriales, de libre comercio o especiales de 
desarrollo, las cuales constituyen en realidad 
plataformas de exportación al estilo "maquila-
dora", con escasos vínculos con el mercado 
nacional. Otros incentivos para la exportación 
son los mismos para las empresas nacionales o 
extranjeras. Existen también incentivos espe-
ciales para proyectos mineros y de hidrocarbu-
ros, así corno para la lEO en zonas de selva y 
frontera. 
Los contratos de tecnología deben ser 
registrados en el Instituto Nacional de Defensa 
de la Competencia y Protección de la Propie-
dad Intelectual (INDECOPI), estando prohibi-
da la inclusión de claúsulas relacionadas con la 
fijación de precios, restricciones cuantitativas o 
pagos de regalías por no utilizar patentes y 
marcas de fábrica. No existen restricciones en 
cuanto a contratos de tecnología entre empre-
sas matrices y subsidiarias. Finalmente, en el 
campo de la contratación laboral, los trabaja-
dores extranjeros pueden representar hasta 
20% de la fuerza de trabajo de una empresa (un 
incremento con relación al tope anterior de 
10%). 
Después de obtener la aprobación de la 
ALALC, los tres países intermedios, además de 
Bolivia y Ecuador (ambos de menor desarrollo 
que los anteriores), suscribieron en 1969 el 
Acuerdo de Cartagena de integración subre-
gional, comprometiéndose a proseguir con-
juntamente su desarrollo industrial a través de 
la estrategia de sustitución de importaciones y 
con el objetivo último de formar un Mercado 
Común Andino. Uno de los principales propó-
sitos del grupo era ofrecer a las EMNs un mer-
cado ampliado y protegido de especial atracti-
vo. Al mismo tiempo, sin embargo, el esquema 
de integración debía incluir un conjunto de 
normas que impidiera a las EMNs convertirse 
en las principales beneficiarias del mercado 
común. 
Luego de prolongadas deliberaciones 
intergubemarnentales y consultas con renom-
brados expertos internacionales (entre ellos 
Albert Hirschrnann, Saburo Okita y Paul Ro-
senstein-Rodan), la Junta del Acuerdo de Car-
tagena, órgano técnico del proceso andino, 
propuso a los plenipotenciarios de los países 
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miembros un regunen común para el trata-
miento del capital extranjero, el cual fue apro-
bado como Decisión 24 de la Comisión del 
Acuerdo de Cartagena en diciembre de 1970. 
La Decisión 24 estaba diseñada para 
constituir un conjunto básico de principios y 
normas para guiar la legislación sobre IED de 
los países miembros. Ideológicamente repre-
sentaba una de las más sofisticadas interpreta-
ciones de las premisas de la teoría de la depen-
dencia en términos de políticas hacia el capital 
extranjero. El régimen común fue cálidamente 
apoyado por los gobiernos nacionalistas de 
izquierda de Perú, Bolivia, Chile (donde un 
candidato marxista, Salvador Allende, acababa 
de ser elegido presidente) y Ecuador, mientras 
que Colombia aceptaba con ciertos reparos el 
instrumento. La postura de la Decisión 24 po-
día explicarse también en alguna medida tanto 
por el resentimiento de América Latina hacia 
Estados Unidos, el cual, absorbido por la gue-
rra de Vietnam, había dado la espalda a la re-
gión después de los años de entusiasmo de la 
Alianza para el Progreso, como por el relativo 
vacío de poder que se había creado en la región 
por la distracción ("descuido benigno") de la 
superpotencia. 
Probablemente, el elemento más inno-
vador de la Decisión 24 era la cláusula de dis-
minución progresiva lfade out) del accionariado 
extranjero, tanto en nuevas empresas como en 
las ya existentes. Esta cláusula se inspiraba en 
una tesis de Albert Hirschmann (1971), quien 
defendía los beneficios para la economía anfi-
triona de una "desinversión" planificada de la 
IED. Sostenía Hirschmann que la IED era muy 
importante para proveer los factores producti-
vos faltantes en una economía en desarrollo, 
pero que después de haber servido de esta 
manera los fines de desarrollo del país anfitrión 
debía ser liquidada, para evitar que se convir-
tiera en un obstáculo para el proceso, despla-
zando a los factores locales y desalentando a 
los empresarios nacionales. 
Los países miembros estaban prohibi-
dos por la Decisión 24 de otorgar a las EMNs 
un tratamiento más favorable que el dado a los 
inversionistas nacionales; por otro lado, el ins-
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trumento no prescribía que los inversionistas 
extranjeros tuvieran que recibir el mismo trato 
que los nacionales. Al mismo tiempo y si-
guiendo los lineamientos de la Doctrina Calvo, 
los países miembros no podían concluir ningún 
contrato con inversionistas extranjeros que 
contemplara la solución de controversias fuera 
de la jurisdicción nacional. 
Entre las restricciones más importantes 
impuestas por el régimen común estaban los 
topes porcentuales a las remesas de capital y 
dividendos, las limitaciones a la importación 
de tecnología y utilización de patentes por las 
EMNs (la tecnología no era considerada un 
aporte de capital) y la prohibición de la adqui-
sición de empresas nacionales. Las empresas 
extranjeras interesadas en participar de los 
beneficios del programa de liberación del co-
mercio del GRAN debían cumplir con una 
serie de condiciones estipuladas en el régimen 
común. 
La convergencia nacionalista de iz-
quierda de los gobiernos del GRAN comenzó a 
debilitarse en 1973, con el cruento derroca-
miento del presidente Allende de Chile. El 
impulso nacionalista de la integración se man-
tuvo, sin embargo, con el ingreso de Venezuela 
al grupo, el mismo año, el cual era un país 
miembro y fundador de la Organización de 
Países Exportadores de Petróleo (OPEP), con 
abundantes recursos fiscales y profundamente 
comprometido con la causa del Nuevo Orden 
Económico Internacional. 
El GRAN experimentó un revés en 
1976 con el retiro de Chile, que decidió adoptar 
políticas económicas neoliberales incompati-
bles con los programas de integración. Asi-
mismo, sufrió el proceso andino a consecuencia 
de la disminución de la inversión extranjera al 
promediar la década, aparentemente ahuyen-
tada en alguna medida por la Decisión 24. En 
este caso, los países miembros pudieron com-
pensar con creces la baja en inversiones exter-
nas con la abundante disponibilidad y favora-
bles condiciones del crédito internacional. Al 
iniciarse la década del ochenta, sin embargo, 
con la apreciación del dólar y el alza de las 
tasas internacionales de interés, las economías 
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.::-.ónas comenzaron a padecer serios proble-
::-25 de pagos y financiamiento externos. 
En 1987, la Decisión 24 fue sustancial-
::-.-::..---.te modificada por la Decisión 220, de con-
:::::-.:do mucho menos restrictivo. Esta Decisión 
:-¿o.:carnente dejó a las autoridades nacionales 
--:-ertad para reglamentar varios aspectos de la 
- D, al mismo tiempo que mantuvo ciertos 
C:ernentos de un régimen común. Por ejemplo, 
en lo concerniente a la solución de controver-
sias, la Decisión 220 permitió a los países 
miembros aplicar las normas de su propia le-
gislación, absteniéndose significativamente de 
imponer el cumplimiento de la Doctrina Calvo. 
7.2 Reglamentación vigente 
A comienzos de los años noventa, el 
transformado clima económico regional pro-
movió un nuevo gran cambio en la posición del 
GRAN hacia la lEO. Poco tiempo después de 
que Venezuela, de manera unilateral, levantara 
todas las restricciones al capital extranjero, la 
Comisión del Acuerdo de Cartagena aprobó la 
Decisión 291 (1991), un instrumento mucho 
más liberal que la Decisión 220, que virtual-
mente canceló el régimen común acordado 
veinte años atrás, manteniendo solamente un 
mínimo de reglas comunes y dejando a los 
miembros en casi total libertad para establecer 
sus propias reglamentaciones. La nueva Deci-
sión concede a los inversionistas extranjeros los 
mismos derechos y obligaciones que a los in-
versionistas nacionales. Los únicos sectores 
restringidos para la lEO son los contemplados 
por las legislaciones nacionales (que, en gene-
ral, son menos numerosos que aquellos restrin-
gidos por los regímenes de lEO de las naciones 
industriales). Las EMNs pueden incluir la tec-
nología corno parte de su aporte de capital y 
gozan de un derecho irrestricto de transferir 
capital y utilidades. Desaparecen también las 
condiciones especiales requeridas a las em-
presas extranjeras, para aprovechar los bene-
ficios del programa andino de liberalización 
del comercio. 
Algunas de las pocas provisiones de la 
Decisión 291 que podrían ser consideradas 
restrictivas son las siguientes: la obligación de 
registrar en los organismos nacionales compe-
tentes la lEO y las licencias de tecnología; la 
obligación de que las acciones de las empresas 
extranjeras sean nominales; y la prescripción 
que las licencias de tecnología otorgadas por 
las EMNs no pueden prohibir la exportación de 
los productos manufacturados con la tecnolo-
gía materia del contrato. 
Precisamente con referencia al trata-
miento de marcas de fábrica, patentes, licencias 
y regalías, que era también objeto de la regla-
mentación de la Decisión 24, el GRAN aprobó 
en 1991 la Decisión 313, introduciendo varios 
cambios en su régimen de propiedad intelec-
tual, pero sin llegar a liberalizado por comple-
to. De esta manera, el GRAN, por un lado, ha 
pasado a admitir el derecho de patente de los 
productos farmacéuticos (que no era reconoci-
do por la Decisión 24) y ha extendido la dura-
ción de la protección de las patentes de 5 a 15 
años; pero, por otro lado, mantiene la posición 
de no otorgar protección retroactiva a patentes 
de productos que no han sido comercializados 
previamente en el país (contra la política pre-
conizada por Estados Unidos). Así corno, la 
aplicación del mecanismo de licencia obligato-
ria, en una serie de casos, para aquellas paten-
tes que no son explotadas para la producción 
nacional (este mecanismo está siendo gradual-
mente limitado o eliminado por las naciones de 
la OCDE) (United Nations, 1993). 
8. Brasil 
8.1 Antecedentes 
Brasil es un país extraordinariamente 
bien dotado de recursos naturales, que cuenta 
con el quinto territorio más extenso del mundo 
y una población de 155 millones, que la con-
vierte largamente en la nación más poblada de 
América Latina. Posee una excepcional riqueza 
agrícola y considerables recursos mineros (es-
pecialmente hierro y oro). Su PNB (472 mil 
millones de dólares en 1993) lo coloca en el 
primer lugar en América Latina y en el décimo 
en el mundo. Su diversificada estructura eco-
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nómica combina una producción industrial, 
que representa el40% del total de la región (su 
industria automotriz está entre las diez prime-
ras del mundo), con una productiva agricultu-
ra, que lo mantiene como uno de los principa-
les exportadores agrícolas mundiales ( espe-
cialmente en soya y jugo de naranja). 
La población brasileña es principal-
mente urbana (75%), con 20 ciudades que su-
peran el millón de habitantes y dos megalópo-
lis (Sao Paulo y Río de Janeiro) entre las 15 más 
populosas del mundo. El Estado de Sao Paulo, 
con 35 millones de habitantes, tiene una pobla-
ción mayor que Argentina, Canadá o Colombia 
y un ingreso per cápita superior al de los dos 
países latinoamericanos. Al mismo tiempo, sin 
embargo, Brasil se encuentra a la cabeza en las 
estadísticas mundiales de pobreza y desigual-
dad. Contando aproximadamente con un 50% 
de la población debajo de la línea de pobreza, 
algunos observadores lo denominan "Belln-
dia", pues mientras que el ingreso per cápita de 
Sao Paulo es similar al de Bélgica, aquellos del 
noreste del país son parecidos a los de la India 
rural. Brasil es la sociedad económicamente 
más desigual de Latinoamérica, siendo sólo 
superada por Botswana en el mundo. Para los 
inversionistas extranjeros, sin embargo, es una 
plaza muy atractiva, principalmente por su 
vasto y protegido mercado, sus inmensos re-
cursos y potencial de desarrollo, y por las 
pragmáticas políticas de inversión de sus auto-
ridades. Estos atractivos han hecho de Brasil el 
cuarto país en el mundo en desarrollo en tér-
minos de IED acumulada. 
La gran transformación de la economía 
brasileña ocurrió durante el primer gobierno de 
Getulio Vargas (1930-1945), cuando el país 
inició la estrategia de sustitución de importa-
ciones, pero su conversión en una potencia 
industrial tuvo lugar durante veinte años de 
dictadura militar, entre 1964 y 1984. Las fuerzas 
armadas brasileñas, caracterizadas por un pen-
samiento y actitud progresistas desde el siglo 
diecinueve, asumieron el poder y lo ejercieron 
de manera institucional guiados por el lema de 
la seguridad nacional, un amplio concepto que 
además del combate de la amenaza comunista 
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incluía ambiciosas metas de desarrollo y gran-
diosos designios geopolíticos. 
Entre 1967 y 1973, dirigida por una 
competente tecnocracia civil, la economía bra-
sileña creció a un promedio anual de 11% (el 
llamado "milagro brasileño"). Durante este 
período, el país consolidó un peculiar modelo 
de tratamiento al capital extranjero que de-
mostró ser muy efectivo para alcanzar altas 
tasas de crecimiento económico y desarrollo 
industrial, aunque no el bienestar popular (un 
desarrollo "dependiente" o "asociado" en la 
terminología de Peter Evans (1979) y otros 
autores). A diferencia de la mayor parte de 
América Latina, a la sazón, Brasil mostraba una 
actitud favorable, pero no pasiva o compla-
ciente, frente al capital extranjero. En vez de 
colocar severas restricciones de carácter general 
a la IED en rubros como el derecho de estable-
cimiento o la transferencia de utilidades, el 
gobierno tendía a llegar a acuerdos individua-
les con las EMNs en temas más específicos tales 
como la transferencia de tecnologías, la pro-
ducción para mercados externos o la contrata-
ción de personal local. El Estado negociaba con 
las EMNs tratando de persuadirlas para que 
asumieran papeles de signo positivo para el 
desarrollo nacional, utilizando como argu-
mentos para este efecto los vastos recursos y 
mercado del país, la relativamente dócil fuerza 
de trabajo nacional, y un extenso conjunto de 
empresas públicas encaminadas a apoyar al 
sector privado a través de la provisión de in-
fraestructura, servicios e insumos a bajos pre-
cios. En muchos casos, por ejemplo en la in-
dustria petroquímica, las EMNs eran alentadas 
a asociarse con el Estado y con inversionistas 
nacionales, configurando lo que se denominó 
alianzas tripartitas o tripé (Evans, 1979). 
A partir de 1982, Brasil, que ostentaba 
la más cuantiosa deuda externa del mundo en 
desarrollo, comenzó a padecer problemas de 
pagos que sofocaron su crecimiento. Los milita-
res, sin embargo, continuaron llevando ade-
lante el programa de transición a un gobierno 
civil que habían iniciado en 1979; la transición 
se efectuó en 1985. En 1988, el Congreso aprobó 
una nueva Constitución. En ella se reflejó la 
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::.-.:ti.tud hacia la IED de la mayoría de los parti-
=os políticos, bastante más restrictiva que la del 
¿obierno militar. La Constitución estableció 
:ma rigurosa definición de empresa nacional e 
IIDpuso limitaciones a las empresas extranjeras, 
privándolas de acceso a varios sectores econó-
micos. Se aprobó también una Ley de Informá-
tica, que restringía sustancialmente las activi-
dades de las empresas extranjeras en sectores 
como el hardware y software de computadoras. 
La falta de habilidad de la primera 
administración civil para resolver los proble-
:nas económicos del país, especialmente los de 
~a hiperinflación y la deuda (al tiempo que 
otros países de la región estaban ya reincorpo-
::-ándose a los mercados financieros internacio-
::-.ales), motivó aparentemente un voto de pro-
:esta en las elecciones presidenciales de 1990, 
-=::-,las que un candidato menor, Fernando Co-
~or, derrotó estrechamente a Lula, el candidato 
::tMXista del partido de los trabajadores. Al 
:p1al que Fujimori en Perú, Collor inició la 
· ··::-eralización de la economía brasileña, redu-
=:endo el gasto público, intentando empezar un 
:=-::-ograma de privatización y suavizando las 
~~las para el capital extranjero. Collor derogó 
..::. Ley de Informática, abrió los mercados de 
::.::.?ital a la inversión extranjera, eliminó los 
:--e-querimientos de contenido local y los im-
::-·...;estos progresivos a las remesas de utilida-
=es, y liberalizó las normas de propiedad inte-
_o::-.::tual para facilitar la transferencia de tecno-
~:-gía. Al verse involucrado en un escándalo de 
:orrupción política, Collor fue destituido por el 
.:::ongreso en 1992, dejando trunco su proyecto 
.:ie liberalización. 
En las elecciones de 1995, Fernando 
Henrique Cardoso, ex ministro de Finanzas de 
:.a administración saliente, quien había tenido 
un rotundo éxito conteniendo la inflación y la 
deYaluación con el Plan Real, derrotó a Lula. 
Cardoso había sido un destacado defensor de 
la teoría de la dependencia en los años setenta, 
pero aparentemente convencido de lo inevita-
ble de la dependencia se volvió político, abo-
gando por una vía incremental para modificar 
las condiciones de ésta. Contando con el apoyo 
de '.ll'.a r:-La\·oría parlamentaria, Cardoso se 
encontró en condiciones de iniciar un consis-
tente programa de reformas. Uno de sus pri-
meros pasos fue presentar al Congreso varias 
enmiendas constitucionales para eliminar las 
restricciones principales a la IED. 
8.2 Reglamentación vigente 
Brasil no posee propiamente una ley 
general de IED ni una legislación especial en 
este campo. El gobierno ha preferido, tradicio-
nalmente, tratar a los inversionistas extranjeros 
siguiendo flexibles políticas y procedimientos 
administrativos ad-hoc. Las políticas hacia la 
IED son establecidas por el Consejo Monetario 
Nacional, dirigido por el Ministro de Finanzas, 
y ejecutadas y administradas por el Banco 
Central. El principal órgano relacionado con la 
política de desarrollo industrial es el Consejo 
de Desarrollo Industrial (COI), el cual trabaja 
de manera casuística y básicamente a través de 
incentivos. Se han presentado propuestas for-
males para crear un instituto para el capital 
extranjero, que se encargue de evaluar las soli-
citudes de IED a la luz de las metas y objetivos 
nacionales . 
La principal legislación sobre la IED 
comprende la Ley 4131 (Ley de Inversión ex-
tranjera de 1962), modificada por la Ley 4390 
de 1964 y reglamentada por el Decreto 55.762 
de 1965. 
El gobierno no contempla el requisito 
de autorización previa para la inversión ex-
tranjera en compañías nacionales, pero sí lo 
exige para la operación de compañías extranje-
ras en el territorio nacional. Para la concesión 
de esta autorización, el gobierno puede dictar a 
la IED condiciones que la hagan operar en ar-
monía con el interés nacional (según la Consti-
tución). Además, para asegurar el derecho a la 
transferencia externa de fondos, la IED debe ser 
registrada en el Banco Central, 30 días después 
de ser autorizada. Desde el punto de vista del 
gobierno, el registro en el Banco Central sirve 
para dos propósitos: el control monetario sobre 
las entradas y salidas de moneda extranjera y el 
control estadístico de la IED. Existe una consi-
derable dosis de trámites burocráticos en todos 
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estos procedimientos, los cuales motivan que los 
inversionistas extranjeros contraten los servicios 
de "despachantes" que se especializan en los 
vericuetos de la burocracia y el papeleo. 
Las adquisiciones de compañías nacio-
nales por inversionistas extranjeros deben ser 
evaluadas, en principio, por el gobierno de 
manera individual. En la práctica, sin embargo, 
la falta de un requisito de consulta previa hace 
este procedimiento deficiente. La intervención 
del gobierno sólo se produce cuando éste es 
informado anteladamente acerca de una adqui-
sición por particulares (CEPAL, 1991). Las 
compañías que reciben financiamiento oficial-
mente subsidiado, deben recabar una aproba-
ción anticipada del gobierno para cualquier 
cambio en la estructura del control corporativo. 
A raíz de las enmiendas constituciona-
les de 1995, el número de sectores restringidos 
a la IED ha disminuido sustancialmente. La 
inversión extranjera puede ahora participar (en 
la mayor parte de los casos a través de conce-
siones otorgadas por el Estado) en los servicios 
de distribución de gas por cañería, hidroelectri-
cidad, minería, cabotaje, telecomunicaciones y 
transmisión por radio y televisión. Por otro 
lado, se mantienen las restricciones (en muchos 
casos debido a la existencia de monopolios 
estatales) en los ferrocarriles, impresiones y 
ediciones, pesca, energía nuclear, industria del 
petróleo, aviación, puertos y aeropuertos, mi-
croelectrónica, armamento, y banca comercial 
(excepto en los casos de algunos bancos extran-
jeros establecidos hace mucho tiempo, tal como 
Citicorp ). La propiedad rural sólo puede ser 
adquirida por extranjeros residentes en el país. 
Las compañías extranjeras deben recu-
rrir a inversiones conjuntas (joint-ventures) para 
establecer empresas financieras y de seguros 
(excepto, como hemos visto, en el caso de la 
banca comercial). El requisito de asociación con 
inversionistas nacionales también opera para la 
industria petroquímica y, en general, para las 
empresas privatizadas. En empresas de carga 
por aire y tierra, así como en agencias de em-
pleo, los extranjeros sólo pueden tener un ac-
cionariado minoritario. Una de las más discuti-
das políticas del gobierno es la de utilizar me-
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didas de "reserva de mercado" para evitar las 
adquisiciones extranjeras en ciertos sectores. 
De conformidad con la versión modifi-
cada (1995) del artículo 170 de la Constitución, 
toda compañía establecida de acuerdo con la ley 
brasileña es considerada nacional, cualquiera 
que sea la procedencia de su capital. Esto signifi-
ca sencillamente que una vez autorizada a ope-
rar en el país, una compañía extranjera recibe el 
mismo tratamiento que una empresa nacional. 
La remesa de utilidades no está sujeta a 
ninguna restricción, excepto en la eventualidad 
de problemas de balanza de pagos, durante los 
cuales puede ser limitada hasta 10% del capital 
de la empresa. En cambio, las transferencias de 
capital e intereses están garantizadas, aun en 
caso de dificultades de pagos. Los pagos por 
tecnología se encuentran limitados a una escala 
que va del 1% al 5% de las ventas de la empre-
sa. El Consejo Monetario Nacional mantiene 
estrictos controles de cambio, lo cual significa 
que en la práctica las transferencias externas 
pueden estar sujetas a largas esperas para con-
seguir las divisas extranjeras. 
Los incentivos a la inversión se dan a 
nivel federal, estadual y de gobierno local. El 
gobierno federal no provee incentivos fiscales 
especiales para la IED, pero ofrece en cambio 
exenciones tributarias a individuos y firmas de 
cualquier nacionalidad que inviertan en ciertas 
regiones de menor desarrollo del país (princi-
palmente el Noreste y la Amazonía). Como 
política general, los incentivos no son otorga-
dos automáticamente, sino solamente después 
de una verificación por las dependencias gu-
bernamentales pertinentes, de los aspectos 
favorables de los proyectos para el desarrollo 
económico (especialmente sus implicancias 
para la transferencia tecnológica, creación de 
empleos, sustitución de importaciones o poten-
cial para la exportación). Esta característica 
convierte muchos incentivos en requerimientos 
de desempeño. De manera similar, un Certifi-
cado del Registro Manufacturero (CRF) estable-
ce un producto como nacional y permite a la 
empresa recibir financiamiento oficial (funcio-
nando como un requerimiento de contenido 
nacional). 
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Los acuerdos de transferencia de tec-
nología deben ser aprobados por el Instituto 
Nacional de la Propiedad Industrial. Después 
de tres años sin ejercicio de derechos o de un 
año de suspensión de la explotación, las pa-
tentes quedan sujetas al mecanismo de licencia 
obligatoria. El Banco Central autoriza sola-
mente la remesa de regalías de aquellos con-
tratos que han sido oficialmente aprobados, 
por haberse sujetado a ciertas normas (relacio-
nadas especialmente con la forma de negocia-
ción de las licencias y la explotación de las pa-
tentes). El Banco Central rechaza solicitudes de 
transferencia de fondos que aparentemente 
involucren a empresas relacionadas entre sí. 
Finalmente, en lo relacionado con la fuerza de 
trabajo, dos terceras partes (66%) de los traba-
jadores de una empresa deben ser brasileños; la 
contratación de mano de obra extranjera de-
manda una solicitud especial acompañada de 
documentos sustentatorios. 
La legislación brasileña sobre inversión 
extranjera ha sido más estable que la de muchos 
otros países latinoamericanos, pero siempre se 
ha caracterizado por una falta de transparencia. 
Existe sobre todo incertidumbre acerca de cuá-
ies son exactamente las normas que se mantie-
nen en vigencia. Cada nueva ley simplemente 
establece que "todas las disposiciones inconsis-
tentes con esta ley quedan derogadas". Hay, 
además, por un lado, multitud de disposiciones 
menores que son poco conocidas y, por otro 
lado, distintas entidades oficiales con amplias 
facultades discrecionales que les permiten inter-
pretar las disposiciones de diferentes maneras 
(Rosenn, 1981). Por encima de todo, los ele-
mentos más importantes del régimen brasileño 
de IED consisten, en la práctica, en políticas y 




Aunque comparativamente menos 
favorecido por su territorio y riquezas natura-
les que Brasil y Perú, Chile posee la ventaja de 
una población relativamente homogénea, ins-
truida y bien integrada. Se trata de un país 
regularmente dotado de recursos, con un te-
rritorio que tiene un área equivalente a 60% del 
de Perú y una población de 14 millones. Por su 
PNB (42,000 millones de dólares en 1993) ocu-
pa el sexto lugar en América Latina. Situado en 
una estrecha franja de terreno en la costa occi-
dental de Sudamérica (con un ancho promedio 
de 180 kilómetros), el país posee algunos recur-
sos minerales de importancia (primer produc-
tor mundial de cobre), una productiva agri-
cultura en su valle central (con sustanciales 
exportaciones de frutas frescas), una industria 
pesquera de primer nivel y una promisoria 
industria forestal. La población chilena es ur-
bana en un 83% y su tasa de pobreza es apro-
ximadamente de 30%. 
A partir de 1988, Chile ha estado en la 
cúpula de países anfitriones en América Latina 
(junto con Argentina, Brasil y México), con-
centrando en conjunto más del 70% de las in-
versiones externas en la región. La inversión 
desempeña un rol preponderante para la eco-
nomía chilena, tanto dentro del país (la inver-
sión nacional representó un 30% del producto 
doméstico y la extranjera un 8% del mismo en 
1994) como en el extranjero. Esta última ha 
crecido enormemente en los últimos años (Ma-
yorga y Montt, 1995: xvii). En verdad, Chile 
representa (a pesar de su relativamente alta 
tasa de pobreza) la realidad más cercana al 
éxito dentro del neoliberalismo latinoamerica-
no, por sus altas tasas de crecimiento y la esta-
bilidad de su economía durante más de una 
década, en el marco de un libre mercado y de 
una restaurada democracia. El reciente acuerdo 
de libre comercio de Chile con Canadá y la 
inminente entrada del país sudamericano al 
TLCN, constituyen reconocimientos de esta 
realidad. 
Los antecedentes del relativo éxito 
económico de Chile muestran, sin embargo, un 
ingrediente trágico. Habiendo mantenido un 
rol de liderazgo continental en su desarrollo 
político, Chile contaba con un apreciable sector 
de partidos socialistas, los cuales en 1970 (des-
pués de dos estrechas derrotas en elecciones 
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previas) llevaron al poder a un presidente de 
ideología marxista, Salvador Allende. Allende 
trató de reorientar la economía de acuerdo con 
un modelo social-demócrata, lanzando una 
serie de reformas y nacionalizaciones (no muy 
distintas de las que los militares peruanos lle-
vaban adelante al mismo tiempo), pero su in-
decisión política, un incompleto control sobre 
la coalición socialista que lo apoyaba y sobre 
todo, una campaña de desestabilización mon-
tada por la derecha chilena y el gobierno nor-
teamericano, acortaron su mandato. Allende 
fue derrocado y asesinado en 1973, en un san-
griento golpe efectuado por las fuerzas arma-
das bajo el comando del general Pinochet. El 
golpe fue seguido de una brutal represión y 
ejecuciones masivas, motivando un éxodo al 
exilio de cientos de miles de profesionales e 
intelectuales de orientación socialista. 
Entre 1975 y 1981, un primer ensayo 
del gobierno militar de Pinochet de establecer 
autoritariamente una economía neoliberal (ase-
sorado por tecnócratas educados en el extranje-
ro y discípulos de Milton Friedman, a quienes 
se les bautizó como los Chicago Boys) acabó en 
una crisis. Chile se retiró del Grupo Andino en 
1976. Después de introducir algunos ajustes en 
el modelo, el gobierno logró finalmente el des-
pegue económico a partir de 1984, registrando 
consistentemente altas tasas de crecimiento, 
aunque pagando el precio de un significativo 
incremento de la desigualdad y la pobreza en 
la sociedad chilena. 
Bajo creciente presión interna e inter-
nacional, Pinochet convocó a un plebiscito en 
1989, decidiendo la mayoría de los votantes 
retomar a un gobierno constitucional. Una 
amplia coalición de fuerzas de centro e iz-
quierda moderada, liderada por la Democracia 
Cristiana, se ha impuesto en las dos elecciones 
celebradas desde 1990. Mientras que por un 
lado las administraciones civiles (la actual en-
cabezada por el Presidente Frei) han manteni-
do los elementos principales del modelo eco-
nómico; por otro lado, han iniciado políticas 
sociales destinadas a corregir las consecuencias 
distributivas del mismo. La tasa de pobreza ha 
sido reducida aproximadamente de 35% a 30%. 
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9.2 Reglamentación vigente 
La principal legislación sobre IED la 
constituye el Estatuto de inversión extranjera 
(Decreto Ley 600 de 1974), sustancialmente 
modificado por el decreto 1748 de 1977, que 
tomó distancia de las normas de la Decisión 24. 
Otras modificaciones de importancia al Decreto 
Ley 600 han sido efectuadas por las siguientes 
leyes: 18065 de 1981, 18474 de 1985, 18682 de 
1987, 18840 de 1989, y 18904 de 1990. Además 
de estas normas, el Banco Central emite dispo-
siciones cambiarias, las cuales publica en un 
Compendio de normas de cambio. El régimen chi-
leno de tratamiento a la IED es considerado 
sencillo y práctico. 
Las inversiones foráneas por más de 
cinco millones de dólares, las destinadas a ser-
vicios públicos y comunicaciones, así como 
aquellas realizadas por entidades relacionadas 
con gobiernos extranjeros, requieren un proce-
so de aprobación por parte del Comité de in-
versión extranjera. Todas las demás inversiones 
extranjeras están sujetas a un trámite de apro-
bación simplificado y rápido. Los inversionis-
tas deben firmar un contrato estandarizado con 
el gobierno, en el que, entre otras cosas, se de-
talla el período de desembolso de la inversión y 
se señala plazos máximos para el mismo, según 
el sector económico. Aparte de estos dos pro-
cedimientos, los inversionistas deben obtener 
un certificado del Banco Central, indicando el 
monto de capital a ingresar, el cual les permite 
vender moneda extranjera. La IED puede 
efectuarse en varias formas, incluyendo acti-
vos, tecnología y créditos. En el caso de tecno-
logías, éstas deben ser evaluadas por el Comité 
de inversión extranjera. 
La inversión extranjera está excluida de 
los canales de televisión, así como de activida-
des relacionadas con la seguridad nacional. Los 
derechos de explotación de minerales y yaci-
mientos de petróleo pertenecen exclusivamente 
al Estado, con quien los inversionistas extranje-
ros pueden suscribir "contratos de riesgo" para 
exploración y explotación. Los inversionistas 
extranjeros sólo pueden tener una participación 
porcentual en empresas de pesca, cabotaje y 
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banca, así como en otras entidades financieras 
y de seguros. 
Los inversionistas extranjeros reciben 
igual tratamiento que los nacionales, en princi-
pio con una sola excepción: acceso al crédito 
interno. En la práctica, esta restricción sólo es 
puesta en vigor por el gobierno en el caso de 
grandes proyectos (como veremos más ade-
lante). Los inversionistas foráneos pueden 
contratar seguros de inversión en el exterior y 
optar por acogerse a un régimen de estabilidad 
tributaria (del cual probablemente se inspiró el 
mecanismo peruano, más amplio, de estabili-
dad jurídica). Este régimen, que constituye un 
privilegio especial para los inversionistas ex-
tranjeros (configurando una instancia de dis-
criminación favorable), puesto que no es apli-
cable a empresas nacionales, consiste en la 
estabilización tanto de las tasas tributarias co-
mo de los criterios utilizados para determinar 
la masa imponible. 
Las empresas extranjeras tienen dere-
cho a acceder al mercado de cambios y a efec-
tuar transferencias al exterior. La única condi-
ción para las remesas es que el capital haya 
permanecido por un año en el país (hasta 1993 
era tres años), con el objeto de evitar los flujos 
desestabilizadores de los capitales de corto 
plazo. La remesa de regalías requiere la apro-
bación del Banco Central. El instituto emisor 
está también a cargo de los controles de cam-
bio. En este sentido, existen dos mercados de 
cambio: un mercado libre y otro formal (a tra-
vés de los bancos). La mayor parte de lastran-
sacciones de comercio e inversión deben reali-
zarse a través del mercado de cambios formal. 
La ayuda del Estado se otorga, en ge-
neral, en iguales condiciones a las empresas 
nacionales y extranjeras como, por ejemplo, los 
subsidios a la exportación. Sin embargo, parece 
haber dos excepciones en las que los beneficios 
están limitados a las empresas extranjeras. La 
primera es las zonas de exportación que existen 
en los extremos norte (!quique) y sur (Punta 
Arenas) del país. La segunda es un régimen de 
incentivos para mega proyectos de exportación 
(por más de 50 millones de dólares), el cual 
incluye la opción de que las empresas manten-
gan fondos en el exterior, sobre la base de sus 
ingresos por exportación. En el caso de todos 
estos incentivos, las empresas extranjeras de-
ben suscribir contratos con el Estado estipulan-
do las condiciones en que efectuarán la inver-
sión. 
Tercera parte: conclusiones 
10. Comparación de los regímenes con el 
"Consenso de Washington" 
Existe una difundida percepción que el 
proceso de liberalización de la lEO ha creado 
un destacable grado de similitud en las políti-
cas de los Estados anfitriones en todo el globo 
(véase, por ejemplo, Geist, 1995). Nuestra so-
mera descripción de cuatro regímenes latinoa-
mericanos parece indicar que la realidad es un 
poco diferente y sugiere que los cambios en el 
tratamiento de la lEO han sido más una cues-
tión de grado que una transformación com-
pleta de los marcos legales y que, aunque en 
algunos casos se ha dado una nítida ruptura 
con el pasado (por ejemplo, en el caso de Perú 
y en las reglas generales del Grupo Andino), en 
otros, la situación es más bien evolucionaria, 
con la persistencia de varios elementos de dé-
cadas anteriores (por ejemplo, Chile y, espe-
cialmente, Brasil). Resulta poco menos que 
sorprendente constatar que en menos de diez 
años, el GRAN y Perú se hayan desplazado de 
la vanguardia de un severo nacionalismo al 
más abierto internacionalismo respecto del 
capital extranjero, haciendo aparecer como un 
tanto restrictivas las normas de un paladín 
neoliberal de los años setenta como Chile. Bra-
sil, por su parte, ha mantenido una singular 
combinación de intervencionismo y liberalis-
mo, aunque inclinándose hacia este último. 
En esta sección final compararemos 
brevemente los regímenes que hemos exami-
nado, especialmente los tres regímenes nacio-
nales que poseen una reglamentación más 
completa que las normas del GRAN, con los 
principios y normas preferidos por el "Consen-
so de Washington", particularmente tal como 
aparecen en las Directivas del BM (W orld 
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Bank, 1992). Limitaremos nuestra compara-
ción a tres aspectos fundamentales: admisión, 
tratamiento general y requerimientos de de-
sempeño. 
El BM recomienda en general regíme-
nes de IED transparentes, estables y de evolu-
ción predecible. En cuanto a la admisión de la 
IED, las principales recomendaciones formula-
das en la Sección II de las Directivas son las 
siguientes: 
l. Moviéndose claramente hacia la meta de 
una admisión libre de la IED, los proce-
dimientos de ingreso deben estar exentos 
de condiciones y disposiciones engorro-
sas. Debe haber una sola dependencia a 
cargo de la IED, investida con mínimas 
facultades discrecionales. 
2. Los aportes tecnológicos y las técnicas de 
gerencia, al igual que el capital, deben 
considerarse formalmente como compo-
nentes de la IED. 
3. Solamente razones de seguridad nacional 
o políticas de desarrollo deben ser even-
tualmente consideradas para restringir el 
acceso de la IED a algún sector de la eco-
nomía. 
Perú cuenta con una sola dependencia 
(CONITE) y una ley general para el tratamiento 
de la IED. El régimen es muy reciente para 
poder juzgar su estabilidad. La IED debe re-
gistrarse con un procedimiento de aprobación 
automática, excepto en el caso de inversión en 
banca, en el cual interviene también otra de-
pendencia y hay un mecanismo de aprobación 
previa. CONITE considera todos los compo-
nentes del paquete de la IED como inversión. 
Siendo aún más liberal que las Directivas del 
BM, Perú no restringe el acceso del capital ex-
tranjero a ningún sector de la economía. 
Chile ha tenido por más de dos déca-
das una ley general de IED y un Comité de 
inversión extranjera a cargo de la admisión de 
la misma, el cual examina con detenimiento los 
proyectos de más de 5 millones de dólares y 
aquellos de ciertas características establecidas 
por la ley. Los criterios que guían la aprobación 
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no son de dominio público. Debe efectuarse un 
registro separado con el Banco Central, para 
fines de cambio de moneda. Todos los inver-
sionistas extranjeros deben suscribir un con-
trato con el gobierno, en el cual se comprome-
ten a observar ciertas condiciones generales. La 
aceptación de tecnologías como parte de la 
inversión está sujeta a un proceso de evalua-
ción por parte del Comité de inversión extran-
jera. Además de los consabidos sectores rela-
cionados con la seguridad nacional, la inver-
sión foránea está excluida de las estaciones de 
televisión. Asimismo, existen varios otros sec-
tores a los que la IED sólo tiene acceso a través 
de joint-ventures. 
Brasil posee una Ley de inversión ex-
tranjera de más de 30 años de antigüedad (Ley 
4131 de 1962), pero su tratamiento a la lEO se 
basa principalmente en políticas y procedi-
mientos administrativos flexibles. El Consejo 
Monetario Nacional es el responsable de for-
mular la mayor parte de estas políticas, las que 
son ejecutadas por el Banco Central. En el caso 
de la inversión industrial, el Consejo de Desa-
rrollo Industrial también desempeña un rol de 
importancia. De acuerdo con la Constitución, el 
gobierno puede establecer las condiciones para 
el ingreso y desempeño de la IED, guiado por 
los dictados del interés nacional. El estableci-
miento de una empresa (a diferencia de la ad-
quisición de acciones de una empresa) requiere 
que el inversionista extranjero se registre con el 
gobierno federal y estadual, así como con el 
Banco Central para efectos de operaciones de 
cambio de moneda. El proceso de admisión de 
la IED, en general, se caracteriza por su poca 
transparencia, una considerable discreción de 
las autoridades y la presencia de trámites buro-
cráticos. 
Brasil mantiene varios sectores cerra-
dos o restringidos (que requieren una autoriza-
ción especial) a la inversión extranjera, así co-
mo también sectores a los cuales las EMNs sólo 
pueden penetrar mediante inversiones con-
juntas con empresarios nacionales. El gobierno 
maneja una política de reservas de mercado 
que le permite bloquear el acceso de la IED a 
ciertas industrias. 
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La Sección III de las Directivas se 
ocupa del tratamiento general que brindan 
los países anfitriones a los inversionistas ex-
tranjeros. Sus principales recomendaciones 
son las siguientes: 
l. Los inversionistas extranjeros deben reci-
bir tratamiento nacional en todos los as-
pectos relacionados . con el establecimien-
to, operación, gerencia y control de la in-
versión, así como en el ejercicio de otros 
derechos conectados con estos procesos. 
2. Debe haber una irrestricta transferencia al 
exterior de capitales, utilidades y otros 
pagos necesarios para la operación de la 
empresa extranjera. 
3. Debe permitirse el empleo de personal 
extranjero. 
Perú, en armonía con las normas del 
GRAN, brinda a los inversionistas extranjeros 
tratamiento nacional en todos los aspectos de la 
inversión. El régimen peruano incluye aun un 
elemento de discriminación positiva, un régi-
men de estabilidad jurídica, que sólo pueden 
obtenerlo los inversionistas extranjeros. No 
existen restricciones en cuanto a transferencias 
externas ni tampoco control de cambios. Sin 
embargo, hay una cuota para los trabajadores 
extranjeros, que no pueden superar el 20% de 
la mano de obra de una empresa. 
Chile extiende el tratamiento nacional a 
los inversionistas extranjeros con la sola excep-
ción del acceso al crédito interno (esta restric-
ción, sin embargo, sólo funciona hasta la fecha 
para grandes proyectos que se acogen a un 
régimen de beneficios especiales). De manera 
análoga al caso peruano, Chile tiene un meca-
nismo de discriminación favorable para los 
inversionistas extranjeros en su régimen de 
invariabilidad tributaria. Las transferencias 
externas están sujetas a un período inicial de 
espera de un año y los pagos de regalías nece-
sitan aprobación previa. El gobierno mantiene 
un sistema de control de cambios. 
Brasil confiere igual tratamiento a to-
das las empresas establecidas en el país. Per-
mite libremente transferencias externas de 
capital, pero restringe las remesas de utilidades 
en casos de dificultades de balanza de pagos. 
Los pagos de regalías están sujetos a aproba-
ción y los pagos por tecnología se encuentran 
limitados a porcentajes de las ventas anuales. 
Un estricto sistema de control de cambios se 
encuentra en funcionamiento. La contratación 
de personal extranjero exige una solicitud do-
cumentada y el total de mano de obra foránea 
no puede exceder un tercio del personal de la 
empresa. 
Finalmente, en el rubro de requeri-
mientos de desempeño, las Directivas del Ban-
co Mundial se limitan a señalar que no deben 
aplicarse a la IED en la etapa de admisión y 
que, en general, su utilización resulta contra-
producente para los objetivo de los países anfi-
triones. En cambio, tanto las provisiones del 
TLCN como el Acuerdo del GA TT sobre Me-
didas de Inversión relacionadas con el comer-
cio, prohiben específicamente varios requeri-
mientos de desempeño. 
Chile impone requerimientos de ex-
portación a grandes proyectos de IED ("mega-
proyectos") como condición para otorgar de-
terminados incentivos. También, como norma 
general de política, el gobierno suscribe con-
tratos individuales con las empresas para la 
concesión de incentivos. Es de imaginar que en 
algunos casos estos contratos con empresas 
extranjeras pueden incluir condiciones que 
constituyen requerimientos de desempeño 
prohibidos por el GATT. 
De manera similar, el gobierno federal 
en Brasil otorga incentivos sobre la base de 
una evaluación de los proyectos de inversión, 
a la luz de sus aportaciones a metas tales co-
mo la generación de empleo y la sustitución 
de importaciones. Este procedimiento conlle-
va el establecimiento de requerimientos de 
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